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SISSEJUHATUS

Majandustegevuse tihedas konkurentsis on tanapéeval raske piisima jadda. Maailmas toimuvad
pidevalt poliitiliselt &revaks tegevad sundmused, mis majandust tugevalt mdjutavad. Sellest hoo-
limata tullakse turule tanu tarbijate jatkuvale néudlusele. Plsima jadvad innovaatilised ettevot-
ted, kes votavad arvesse turu Kiiret ja muutlikku arengut. Lisaks tuleb aritegevuses arvestada
erinevate poliitiliste olukordadega, vastavalt millele tuleb Kiirelt reageerides ettevotte tegevust
kas umber reguleerida vdi majandustegevuse jatkamiseks votta vastu radikaalseid otsuseid. Vii-
masest lahtuvalt tuleb leida uusi koostoopartnerid ja turge, kus oma toodangut realiseerida. Ette-
vOtluse eesmérgiks on teenida puhastulu ehk kasumit, millega kaasnevad alati kulud. SeetGttu

pole olulisel kohal ainult tulu teenimine, vaid ka kontroll kulude le.

Eelnevale toetudes on jérjest ronkem hakatud péérama tédhelepanu ettevdtte sisestele rahavoogu-
dele, mille arvelt on hea rahavoogusid kasvatada tuleviku tulude tekkimisel. Vabade vahendite
finantseerimist on vdimalik teostada oma- voi valisvahenditest. Rahavooge saab ka reguleerida
ettevotte siseselt 1&bi kaibekapitali efektiivse juhtimise, kus viiakse kéibevara voimalikult kdrge-
le ning luhiajalised kohustused vBimalikult madalale tasemele. Antud teema kasitlus on tanapée-
val aktuaalne, millest lahtuvalt on autor 16putdd teemaks valinud kaibekapitali juhtimise toot-

misettevotte naitel.

LOputdd teemaks on tootmisettevotte Ensto Ensek AS-i puhaskéibekapitali optimeerimise prot-
sessi analiius. Antud teema on ettevottes aktuaalne, sest aastal 2011 kéivitati puhaskaibekapitali
optimeerimise protsess, kus seati eesmargid kuni 2015. aastani. Eelmisel aastal oli hea vdimalus
koostada tlevaade mooddunud protsessikdigust ning teha korrektuure ja plaane protsessi edasi-

seks arendamiseks.
LOputdo eesmargiks on anda hinnang kéibekapitali optimeerimise protsessile.
Eesmaérgi saavutamiseks on autor pistitanud jargmised uurimistilesanded:

— analulsida protsessi tulemusi;
— hinnata protsessis erinevate tegevuste ajakulu;

— tuua vélja protsessis esinenud probleemid.
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LOputdo analiilis baseerub finantsanaliitisi metoodikale, kus 1&bi erinevate analtitisi vormide hin-
natakse tulemusi, tehakse jareldusi ning ettepanekuid. Finantsanalliusi alusallikateks on ettevotte
majandusaasta aruanded ajavahemikus 2009-2014. Antud periood on jaotatud kaheks osaks:
esimene periood 2009-2011 on kaibekapitali juhtimine enne antud protsessi ja teine periood
2012-2014 on kaibekapitali optimeerimise aeg. VVOimalusel tuuakse vordluseks kdrvale 2015.

aasta novembrikuu I8pu seis, et protsessi kéigust parem tlevaade anda.

LOputdd jaguneb kaheks suuremaks peatiikiks. Esimene peatiikk algab ettevotte tutvustusega,
kus antakse Ulevaade ettevOtte tegevustest, suundadest, strateegilistest eesmarkidest ning pdhi-
vadrtustest. Lisaks Kirjeldatakse ettevOtte juhtimisstruktuuri ja -susteemi. Seejarel keskendub
autor kaibekapitali juhtimise kirjeldamisele, kus toob vélja kéibekapitali juhtimisega seotud tegu-
rid ning mdisted. Peatikk I0petatakse kaibekapitali optimeerimise protsessi tutvustusega, kus
lisaks tuuakse valja antud protsessis seatud eesmérgid, tegevused ja saavutused. Teises empiirili-
ses osas analllsitakse ettevotte tegevuse pOhinditajaid, keskendutakse puhaskéibekapitali opti-
meerimise protsessi analttsile ning peatlikk I8petatakse hinnanguga antud protsessile. T60 16p-

peb kokkuvdttega, kus tuuakse vélja t6o tulemused, hinnang ja ettepanekud.

T60 koostamisel kasutatakse erialast kirjandust, to6tatakse labi ettevGtte majandusaasta aruanded
ajavahemikus 2009-2014, tutvutakse WIN50 ja EOX Lean projektide dokumentatsioonidega.
Tdiendava info saamiseks viiakse l&bi intervjuud protsessis osalenud votmeisikutega.



MOISTED

WIN50 (ingl k Net Working capital optimization project) — puhaskaibekapitali optimeerimise
protsess, kus keskendutakse puhaskaibekapitali optimeerimisele, vélditakse liigset varude ladus-

tamist ning partneritega sdlmitakse voimalikult soodsad maksetingimused. (WINS5O0 ... 2012)

EOX Lean (ingl k Ensto Operation Excellence Lean) — kdrgkvaliteedinbuete tagamise protsess,
millega soovitakse tagada suurem efektiivsus tootmises, kdibekasv, paremad midgimarginaalid

labi Kkiire ja tulemusliku kliendi tellimuste késitlemise. (Green and Lean ...2015)

5S - standard (ingl k Sort — Straighten — Shine — Standardize — Sustain) — td6kohtade standardi-
seerimine tootmise efektiivistamiseks labi viie sammu — sorteeri, korrasta, sdra, standardiseeri,
séilita. TOOkoht viiakse vastavusse t60 eripédra vajadustele, koik tleliigsed vahendid likvideeri-
takse, toOvahendite vajalikud asukohad sildistatakse ja seatakse vastavalt t00 iseloomu jérgi pai-
ka ning viiakse standarditega vastavusse. TO6taja peab todkohta hoidma vastavalt standarditele

puhta ja komplekssena. (5S ... 2015)

WR (ingl k WarRoom) — ,,s6jaruum®, mis omab kindlat asukohta, kus peetakse igap&evaseid 10-
15 minutilisi tdokoosolekuid. WR-i kasutuselevdtu peaeesmark on parandada tootlikust, tarnekii-
rust, toodangu kvaliteeti, tootmise paindlikkust ja kommunikatsiooni Ensto tehastes. (War
Room ... 2012)

SMED (ingl k Single Minute Exchange of Die ) — umberseadistamine mdne minutiga. Protsessi
eesmark on viia masinate ja seadmete seadistuste arv miinimumini, véltides sellest tulenevaid
tootmisliinide seisakuid. (SMED ... 2011)

8D (ingl k Problem Solving Process) — probleemide lahendamise protsess on probleemide kind-
laks tegemiseks, kdrvaldamiseks, valtimiseks, kus lisaks keskendutakse algpdhjuse leidmisele.
Meetod pdhineb kaheksal jarjestikusel etapil, kus esimesena moodustatakse meeskond, siis maa-
ratletakse probleem ning jargimise meetmed. Seejérel tuvastatakse algpOhjus, maaratletakse,
rakendatakse ja kehtestatakse korrigeerivad tegevused, lisaks kirjeldatakse ennetavaid tegevusi

ning viimase sammuna margistatakse I6petatuks. (8D ... 2011)
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ASSY (ingl k Assembly Cell Standard) — koostamise t6okohtade standard, kus on eesmargiks
lihendada tootmistsiikli aega, tOsta efektiivsust, paindlikkust ning tagada nduetele vastav kvali-
teet. (Assembly ... 2011)

VSM (ingl k Value Stream Mapping) — véartusahela kaardistamine, mille eesmérgiks on paran-
dada ja t6hustada tarneaegasid, elimineerides Uleliigsed liigutused ning tagades l&bi selle parim

kaubavoog tellimuse esitamisest kliendile kattetoimetamiseni. (VSM ... 2015)

PULL (ingl k Pull Production) — ,,Tdmbetoodang* on toodang, mis valmistatakse vdi l&hetatakse

ainult siis, kui seda vajatakse (Majandusarvestus ja rahandus 2011b sub ,,tdmbetoodang®).

KANBAN (ingl k Vendor Kanban) — tarnijakanban, kaart v&i margis, mis teavitab tarnijat mater-
jalikogustest, mis tuleb tarnida ning tarnimisajast. (Majandusarvestus ja rahandus 2011b sub

tarnijakanban).



1. KAIBEKAPITALI OPTIMEERIMISE PROTSESS

1.1. Ettevotte tutvustus

Ensto Ensek AS (edaspidi Ensek) kuulub kontserni Ensto Group OY (edaspidi Ensto), mis on
alguse saanud pereettevottest. EttevOte asutati 1958. aastal Soomes insener Ensio Miettinen’i
poolt. Ensto tootmistehased asuvad seitsmes Euroopa riigis ja Aasias. Miugiesindusi on kahek-
sateistkiimnes riigis tle maailma (Eestis, Soomes, Rootsis, Norras, Prantsusmaal, Indias, Ukrai-
nas, Ungaris, Kasahstanis, Itaalias, USA-s, Inglismaal, Venemaal, Létis, Leedus, Poolas, Saksa-
maal ja TSehhis). Tooteid eksporditakse enam kui 80-sse riiki. Enstos todtab tle 1700 inimese ja
2014. aasta mudgikaive oli 280 miljonit eurot. Ettevottel on kolm peamist dritegevuse suunda:
UT (Ensto Utility Networks) — tookindlad ja elektrienergia kadusid véltida aitavad jaotusvorkude
lahendused; IS (Ensto Industrial Solutions) — ndudlikusse toostuskeskkonda spetsiaalselt arenda-
tud tooted ja lahendused; BT (Ensto Building Technology) — unikaalsed valgustuse, elektrikitte-

ja ventilatsioonilahendused thiskondlikesse hoonetesse ja eramajadesse.

Eestis on kaks Ensto kontserni kuuluvat tootmistehast, mis asuvad Keilas ja Tallinnas. Keilas
asub koostamis- ja metallitehas koos miuugitksusega ning Tallinnas on plastmass-survevalu te-
has. Lisaks tootmistehastele on tugiosakonnad: raamatupidamine, kliendihaldus, infotehnoloogia

osakond, personaliosakond, ostuosakond, kvaliteediosakond, logistikaosakond ja ladu.

Ensto missiooniks on thiskonna paremaks muutmine, téiustades energiasaéstlikkust ja kesken-
dudes selle jatkusuutlikule arendamisele. Eelneva saavutamiseks on Ensto otsustanud olla elek-
tritdostuse esirinnas, tootes puhtaid, taaskasutatavaid, usaldusvaarseid ning innovaatilisi tooteid
ja terviklahendusi. Toodangul on pikk kasutusiga ja vaike keskkonnamdju kogu toote elutsukli

jooksul.

Ensto vaartustab oma tdotajaid ning on seda arvestades valja arendanud ettevotte vaartused. Po-

hivaartused on vaartused, mis véljenduvad igapaevaste toimingute ja kliendisuhete kaudu.



Ensto vaartused:

Usalduskapital — usaldus on Ensto brandi nurgakiviks ja kogu tegevuse aluseks, edu eelduseks.
Ollakse lojaalsed oma suhetes ja lubadusi taidetakse iga paev.

Suurepdrane teostus — eesmargiks on oma to60d alati vaga hasti teha. Ollakse valmis enesele val-
jakutseid esitama, et Oppida ja paremaks saada.

Austus — suhted rajatakse klientide, kolleegide ja koostOtparterite vastastikusele austusele ja
avatud suhtlusele. Austatakse Umbritsevat keskkonda ning aidatakse kaasa sédastvale arengule.
Julgustav loovus — pidevalt ndidatakse Ules loovust kbikides oma tegevustes. Ollakse avatud

uutele ideedele ja uuele maotteviisile.

Ensto suhtub véga tdsiselt keskkonnasaastlikku métteviisi. Strateegia keskmes on sééstev areng,
et tagada uute toodete tootmisel pidev parendus ning innovaatilisus. Tulemuslikkuse saavuta-
miseks panustatakse eelkdige keskkonda enim mojutatavatesse valdkondadesse, keskendudes
materjalide kasutamise optimeerimisele, elektrienergia saastlikule tarbimisele ja jaatmete taas-
kasutamisele. Ettevote tdidab kbiki diguslikke ning ettevdtlusest tulenevaid ndudeid. Rakendades
keskkonnalaseid pohimdtteid protsessides ning tOstes pidevalt ka oma tO6tajate keskkonna-
teadlikust.

Keskkonnategevuse tulemuslikkust puttakse pidevalt parandada labi jarelevalve, auditeerimise
ning kogu juhtimissusteemi tlevaatuse kdigus. Samas oodatakse ka koostoopartneritelt keskkon-
naalaste vadrtuste austamist ja jargimist, see on Uhise aritegevuse tingimuseks. Tegevus toimub
vastavalt sertifikaatidele, mis vastavad 1SO 9001 ja ISO 14001 standarditele. (Ensto Ensek AS
siseveeb ... 2015)

Tootmisettevotte Ensto Ensek AS struktuur on valja to6tatud vastavalt kontserni regulatsioonile.
Ensek jaguneb kolmeks struktuuriliksuseks — administratsioon, Keila tootmistehas ja Tallinna
tootmistehas. Ettevotte juhile alluvad administratsioon ja Tallinna tehas ning Keila tehast juhib
tootmistehase juht. Administratsiooni kuuluvad jargmised tugitiksused: raamatupidamine, perso-
naliosakond, infotehnoloogia osakond, kliendihaldus, turundus- ja muugiosakond. Igal tugitk-
sustel on juht ning tootmistiksustes juhivad t60d erinevate astmete juhid vastavate valdkondade
I6ikes. Iga osakonnatdd eest vastutab vastava valdkonna keskastmejuht, kes raporteerib tehase
juhile. Ettevotte juhtimisstruktuur on vélja toodud jargmisel joonisel (vt Joonis 1).



Ettevotte jubt ‘
1 )
SIS m— _ —
- . Tallinna
Administratsioon Keila tehas tehas
: - Metalli- Koostamis-
Finants Koostamine
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|| pidamise — Tootmine Plastivalu =
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osakond osakond | |
— Ostuosakond Ostuosakond =
— Logistika Logistika

Joonis 1. Ensto Ensek AS juhtimisstruktuur

Allikas: Autori joonis

Kogu ettevotte tookorraldust reguleerivad sisekorraeeskirjad, mis on vélja t06tatud vastavalt iga
osakonna spetsifikatsioonile. Ensek on Ules ehitatud vastavalt klientide ootustele, kus panusta-
takse paindlikule tootmisele, tarnekindluse tagamisele ja kdrgkvaliteetsele toodangule. Antud
tulemuste saavutamiseks on vélja tootatud efektiivsuse tagamise protsessi mudel, kus on aluseks
voetud kvaliteet, keskkonna sdéstmine, hea koost6o, kulude optimeerimine ning kéibe suuren-
damine. (Sisekorra ... 2015)

1.2. Kaibekapitali juhtimine

Ettevotte kéivitamisel tuleb leida investoreid vdi teisi finantsvahendeid ettevotte kaivitamiseks.
Néiteks voib kasutada kogutud saastusid, laenata raha sugulastelt, tuttavatelt v0i taotleda pangast
laenu. Hiljem kui juba ettevotte on kaivitunud, tuleks ettevottel pdorata tahelepanu firma sise-
mistele rahavoogudele. (Turner 2011:65) Eduka ettevotte tegevus koosneb heast driideest ja

muugitoost, kuid jarjest ronkem hakatakse jargima kéibekapitali juhtimist, et vaba raha kasvata-



da. Kaibekapitali juhtimises on vdga téhtsal kohal analuls, mida tuleb jérjepidevalt teostada.
Suuremate ettevotete puhul tuleks analliise teostada kuude 18ikes, véiksemates ettevOtetes aga
kvartalite kaupa. (Jakobson 2011) Parast majanduslangust ilmneski, et peamiseks puuduseks
ettevotete dritegevuses oli kdibevarade juhtimine, mille olulisemaks mureks oli likviidsuskriis.
Kriisist valjunud ettevotted pidid hakkama oma kaibekapitali juhtimist Ule vaatama ning seda
regulaarselt jalgima. (Soodla 2011) Kaibekapitali juhtimisega on véimalik igal ettevottel tagada
likviidsus ning rahavoogude piisav tase, mis on ettevottele antud olukorras vajalik. L&htutakse
peamisest printsiibist: ,,Klientidelt saada raha kétte nii kiiresti kui vdimalik ja hankijatele tasuda
nii hilja kui vdimalik, I&htudes kokkulepetest* (Karu 2000:60).

Kéibekapital (ingl k working capital) — termin, mille tdhendus ja kasutamine vGib erineda.

1) Puhaskéibekapital; 2) Kogukaibekapital (Majandusarvestus ja rahandus 2011a sub ké&ibekapi-
tal).

Puhaskaibekapital (ingl k net working kapital, floating capital) — finantsnéitaja, mille arvvaartus
on vordne kdibevara ja luhiajaliste kohustiste vahega (Majandusarvestus ja rahandus 2011b sub
puhas kaibekapital).

Kogukaéibekapital (ingl k gross working capital) — 1) finantsnditaja, mille arvvaartus on vordne
kaibevara kogumaksumusega; 2) kaibevara ja lihikohustiste kogusumma (Majandusarvestus ja
rahandus 2011a sub kéibekapital).

Puhaskaibekapitali (edaspidi kaibekapital) juhtimises keskendutakse bilansis aktiva poolel néue-
te ja ettemaksude ning varude juhtimisele ning passiva poolel lihiajaliste kohutuste juhtimisele.
Selleks, et leida puhaskéibekapital, tuleb kdibevarast maha arvata lihiajalised kohustused, mil-

lest tulenevalt valem (1) on jargmine:

Puhas kdibekapital = Kaibevara — Lihiajalised kohutused @))

Kéibekapitali sdltub kéibevara ning luhiajaliste kohustuste efektiivsest vOi ebaefektiivsest juhti-
misest. Neid koostisosi nimetatakse ,,voolavateks* vahenditeks, mida on vaja firma igapaevaseks
kéigus hoidmiseks. VVahendades ostjatelt lackumata nduete hulka ja laoseisu voi nihutades edasi
tarnijate makstavate volgade tahtaegu, omandab ettevotte ligipddsu vabale rahaallikale. (Braggs
2005:44)
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Kéibekapitali tsukkel (ingl k working capital cycle) — nimetatakse ajaperioodi, kus kéibevara abil
suurendatakse rahavoogusid, et katta luhiajalisi kohustusi (Berry, Jarvis 2006:457).
Kéibekapitali tsiikli eesmérgiks on suurendada rahavoogusid l&bi kolme peamise tegevuse:

1) debitoorse vBlgnevuse vdimalikult Kiire katte saamine klientidelt;

2) tasuda voimalikult hilja ostetud kauba eest tarnijatele;

3) hoida laovarud vdimalikult madalal tasemel.

Ulevaate saab kaibekapitali tstiklist joonise 2 alusel.

Krediidiostud VARUD Miiiik
Kreditoorne Sularaha Sularaha Debitoorne
vOlgnevus ost miiiik vOlgnevus
Tarnijate maksed Klientide laekumised
Raha

Joonis 2. Kaibekapitali tsukkel

Allikas: Carey, Knowles, Towers-Clark 2011, Ik 141; autori koostatud

Jooniselt on ndha kuidas kaibekapitali tsiiklis rahavood ringlevad ning kuidas on kreditoorne
vBlgnevus, varud ja debitoorne vdlgnevus rahaga omavahel seotud (Carey, Knowles, Towers-
Clark 2011:141). Rahavood on iga ettevotte tegevuse elujoud (Higgins 2012:5).

Debitoorne vdlg (ingl kI receivables) — klientide vdlgnevus majandusiiksusele; ajutiselt volgnike
ké&es olev raha (Majandusarvestus ja rahandus 2011a sub debitoorne volg). Finantsjuhtimises on
oluline osa debitoorse vdla juhtimisel, sest see on otseselt seotud nii mutgitulu saamise kui ka
kaibekapitaliga. Eelpool mainitud kirjed sdltuvad vastavalt ettevottes kehtestatud krediidiandmi-
se ja vOlgade sissendudmise korrale. Ettevotte peab tagama pideva objektiivse arvete laekumise

kliendile, kiirendama laekumisi ning valtima vdimalikke vdlgnevuse riske. (Karu 2000)
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Varud (am inventories; br stocks) — see on osa kdibevarast, mida kasutatakse toodete valmistami-
seks, teenuste osutamiseks voi (edasi) miugiks. Erialakirjanduses on varudena mdistetud selli-
seid kéibevarana kajastatud varaobjekte nagu materjal, I1dpetamata toodang, valmistoodang, eda-
simiitgiks soetatud kaubad. Kauba- ja tootmisvarud on aineline (materiaalne) vara,

— mida hoitakse mulgiks ettevGtte tavapérase aritegevuse kéigus (valmistoodang, kaup);

— mida hakatakse tarbima toodete valmistamiseks voi teenuse osutamiseks (toore, mater-

jal);
— mis on veel tootmisprotsessis Idpetamata toodang (Majandusarvestus ja rahandus 2011b

sub varud).

Kreditoorne volg (ingl k am, account payable; br creditors) — majandusiksuse volg vblausalda-

jale ehk kreeditorile (Majandusarvestus ja rahandus 2011b sub kreditoorne valg).

Tegevuskulud ja matgitulud on otseselt seotud varude ja lihiajaliste kohutustustega. Kui muugi-
tulud kasvavad, siis paralleelselt suurenevad varud ning vdlad tarnijatele, lisaks suurenevad te-
gevuskulud. Seoses miugimahtude kasvuga tekib vajadus kdibekapitali finantseerimist suuren-
dada ning selle teostamiseks tuleb leida vaba raha. Tootmises peab kéibekapital alati jadma posi-
tiivsele poolele, sest negatiivsete néitajate korral tekib ettevottel pankroti oht. Seega, kui on tek-
kinud antud olukord ning kaibekapitali osa suurendatakse laenude varal, siis tuleb jélgida, et ei
ohustaks omakapitali suurusjarku. Tootmisettevottes oleks ideaalne, kui tarnijad finantseeriksid
oma varusid kauba miumiseni ning kliendid tasuksid koheselt kauba ké&ttesaamisel. (Ilisson
2004)

Eelpool valja toodud tegurid osalevad raha konversiooniperioodis.
Raha konversiooniperiood (ingl k cash conversion periood, operating cash cycle) — mdddab aja-
vahemikku, mis kulub raha véljamaksetest kuni miudldud toote eest raha saamiseni (Karu
2000:61).
Raha konversiooniperiood jaguneb neljaks perioodiks, kus tulemusi mdddetakse péevades.
1) Varude konversiooni perioodiks loetakse perioodi, mis algab varude soetamisega, seejéa-
rel tasutakse varude eest ning periood 16ppeb kauba mudgiga.
2) Hankijatele tasumata arvete konversiooniperiood nditab aega péevades, mis algab ostu
esitamisest tarnijale ning I6ppeb tasumisega saadud kauba eest.
3) Ostjatelt laekumata arvete konversiooniperiood saab alguse kliendi ostu sooritamisest

ning 16ppeb kui klient on saadud kauba eest tasunud sularaha, krediitkaardi vdi arvega.
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4) Raha konversiooni perioodiks loetakse raha litkumise perioodi, mis algab tarnijalt saadud
kauba eest tasumisega, seejarel toote mutgiga kliendile ning 18ppeb mulgist laekuva ra-

ha katte saamisega. Konversiooniperiood on vélja toodud joonisel 3.

Materjali Raha
L Kauba
Materjali eest laekumine
ost tasumine muok milfigist

[ T
Y A »

Varude konversiooni periood

o >
Raha konversiooni periood

B »

€+ > - >

Hankijatele tasumata Ostjatelt laekumata

arvete konversiooni arvetekonversiooni
periood periood

Joonis 3. Varude konversiooniperiood

Allikas: Karu, 2000, Ik 61

Joonisel on kujutatud raha konversiooniperioodi, mis algab materjali ostuga, seejarel tasutakse
tarnijale materjali eest. Jargmises etapis mudakse kaup kliendile, mille eest tasutakse koheselt
vOi vastavalt kokkuleppe tingimustele laekub raha teatud paevade jooksul. Igale perioodile kuu-

lub teatud hulk pdevi, mis tdhendab ettevotte jaoks, et vabad vahendid on ,,kinni“. (Karu 2000)

1.3. Puhaskaibekapitali optimeerimise protsess ja eesmargid

WIN50 (ingl k Net Working capital optimization project) — puhaskaibekapitali optimeerimise
protsess, kus keskendutakse puhaskaibekapitali optimeerimisele, vélditakse liigset varude ladus-
tamist ning partneritega solmitakse voimalikult soodsad maksetingimused. Antud protsess on
saanud alguse Ensto thest suurimast protsessist EOX Lean. Ensto strateegia baseerub kérgkvali-
teetse toodangu tootmisel kasutades selleks kdrgkvaliteedilist toormaterjali ning samas jaades
keskkonnasééstlikuks ettevotteks. Korgkvaliteedi jatkusuutlikkuse tagamiseks kaivitati projekt
EOX Lean (edaspidi EOX). Henry Fordi peetakse Leani m6tlemise isaks ning ta on 6elnud, et
tootmises ei saa olla pdhieesmérgiks saada dividende ega keskenduda ainult finantsnéitajatele,

vaid tuleb aru saada mida, kuidas ja kellele sa toodad. (Sondergelt 2012:47)
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EOX Lean (Ensto Operation Excellence Lean) — kdrgkvaliteedinbuete tagamise protsess, millega

soovitakse tagada labi kvaliteetse toodangu tootmises suurem efektiivsus, kéibekasv, paremad

muugimarginaalid labi kiire ja tulemusliku kliendi tellimuste kasitlemise. EOX jaguneb omakor-

da mitmeteks programmideks, mis katavad erinevad nduded ning vajadused tootmise erinevatel

tasanditel. EOX programmi kuuluvad jargmised projektid:

1)

2)
3)
4)
5)
6)
7)
8)
9)

5S — standard (ingl k Sort — Straighten — Shine — Standardize — Sustain) — t6kohtade
standardiseerimine;

WR (ingl k WarRoom) — ,,sdjaruum®;

SMED (ingl k Single Minute Exchange of Die ) — imberseadistamine mdne minutiga;

8D (ingl k Problem Solving Process) — probleemide lahendamise protsess;

ASSY (ingl k Assembly Cell Standard) — koostamise tookohtade standard;

SM (ingl k Value Stream Mapping) — vaartusahela kaardistamine;

PULL (ingl k Pull Production) — ,, Toémbetoodang*;

KANBAN (ingl k Vendor Kanban) — tarnijakanban kaart;

WIN50 (ingl k Net Working capital optimization project) — puhaskéibekapitali optimee-

rimise protsess.

WIN50 projektiga alustati 2011 aasta alguses, mil Ensto omanikud ja juhtkond leidsid, et Uiks

tdhtsamaid prioriteete vabade vahendite tagamiseks on kaibekapitali efektiivne juhtimine.

Selle parendamiseks algatati kaibekapitali optimeerimise protsess. Uldiseks eesmérgiks seati

kontserni tasemel rahavoogude ja puhaskdibekapitali tasakaalustamine, kuhu alla kuulub

WIN50 protsess koos prognoosimise, planeerimise ja juhtimisega. Piltlikult on kujutatud

eesmark alljargneval joonisel (vt Joonis 4).
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"Enne" "Pérast"
Omakapital Omakapital
Pohivara P Pohivara P
Laenud
Varud
Varud Laenud Debitoorne vdlgnevus Kreditoome
Muud liihiajalised nduded volgnevus
Raha Muud volad
Debitoorne
- Kreditoorne ,I » Vabastada rahavood ja suurendada ettevotte vaértust!
volgnevus N
volgnevus 4
,' * Majanduskasvu rahastamine
Muud lithiajalised nduded Vi * Dividendide maksmine
Muud vélad 4 » Aktsiate tagasiost
Raha ’ ~ .
* Volgade tasumine

Joonis 4. Kéibekapitali optimeerimise protsessi eesmérk
Allikas: Capacent 2011, 1k 8

Pikaajalisteks strateegiliseks eesmarkideks seati WIN 50 protsessis:
— laovarude juhtimine ja logistika;
— mudgiprognoosid ja tootmise planeerimine;

— tarneahela juhtimine.

Kontserni pikaajaliseks strateegiliseks eesmargiks oli saavutada maailmaklassi tase ehk aastaks
2015 vahendada kaibekapitali 50%. Lisaks juba 2012. aasta 16puks oli eesmargiks kaibekapitali
tulusiduvuse naitajad viia 16,2-19,4% tasemele. Jargnevas tabelis (vt tabel 1) on vélja toodud

kdrged ja madalad kéibekapitali optimeerimise eesmérgid.

Tabel 1. Kéibekapitali optimeerimise protsessi eesmérgid

Kéibevara Llhiajalised kohustused ]
X ~ - - Kaibekapital
Eesmark debitoorne vdlgnevus varud kreditoorne vodlgnevus
Madal -10% -30% 22% -32%
Kdrge -15% -40% 27% -43%

Allikas: Ensto WIN50 project summary 2012
Markused:

1. Tabelis vélja toodud kaibekapitali tulemuste alusel jaaks kaibekapitali tulusiduvus naitajate tase 16,2-19,4%
vahele.
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Esmalt kehtestas Ensto Group OY Uldised strateegilised eesmaérgid, kus oli prioriteediks saavu-
tada maailma tipptase (ingl k ,,world-class*) tootmises, suurendada rahavoogusid, kiirendada
uute toodete juurutamist ning arendada vétmekompetentsi ja tehnoloogiaid. Maailma tipptaseme
saavutamise aluseks tootati vélja EOX Lean protsess, rahavoogude suurendamisel WIN50 prot-
sess.

Strateegiliste eesmérkide alusel seati pohieesmargid WIN50 protsessile:

— rahavoogude efektiivne juhtimine (vahendada laovarusid, korrigeerida klientide ja tarni-
jate maksetahtaegasid);

— mudgimahtude prognoosimine ja tootmise planeerimine;

— tarneaegade lihendamine tootmises;

— tBhus logistika tarnijatest klientideni.

Antud eesmarkide alusel hakati protsessi kéivitama. Koostati todgrupp votmeisikutest, kes tege-
lesid finantsandmete kogumise ja analtlsiga. Selgitati vélja, millised on potentsiaalid parandada
debitoorset vblgnevust, maksetingimusi ning varude juhtimist. Juhtriihma arvutuste ja kavanda-
miste tulemusena leiti, et kdibekapitali parandamise potentsiaali mahuks eelneva perioodi juuni
2010 — mai 2011 alusel oleks 8 miljonit eurot, mis soovitakse saavutada 2015. aastaks jargmiste

eesmarkide alusel:

— laovarude vdhendamine -50% (tasemele 7500 tuh. EUR);
— laovarude kasvu pidurdamine sealjuures ka miugikaive kasvu puhul;
— pikem makseaeg tarnijatele 45..60 péeva;

— raha digeaegne laekumine klientidelt 30..45 pdeva.

Jargmisena tootati labi kaibekapitali juhtimise teooria, et kogu juhtrihmal oleks Gihene maistmi-
ne ja vlBime esitleda jargnevaid tegevusi vastavatele osapooltele. Ké&esoleva protsessi algatuse
aluseks on kaibekapital juhtimine, mille tulemuslikkuse pdhinéitajateks on puhaskaibekapital,
kaibekapitali tulusiduvus, raha keskmine laekumisperiood, kreditoorse liihivola keskmine tasu-
misperiood ja varude kdibesagedus.

Juhtrihm koostas parandusmeetmed eesmarkide saavutamiseks, mis jagunesid kolmeks:

— debitoorse volgnevuse parandusmeetmed;
— varude parandusmeetmed;

— kreditoorse vBlgnevuse parandusmeetmed.
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Debitoorse vdlgnevuse parandusmeetmed — tootatakse valja krediidi andmise kontrollsiisteem ja
voOlgade sissendudmise poliitika, vaadatakse tile maksetéhtajad, teostatakse pidevat aruandlust.

Varude parandusmeetmed — optimeeritakse ostude parameetrid, maaratletakse ostukogused, vaa-
datakse ule toodete Klassifikatsioon, valik tarnijaid viiakse tle konsignatsiooni laoslisteemile,
rakendatakse tarnijakanban ja ,,tdmbetoodangu® protsessid, ostude prognoosisiisteemi paranda-
takse, vahendatakse vaheliikuvate toodete laoseise, analliisitakse seisva lao tooteid, mille aluse

langetatakse nende suhtes radikaalseid otsuseid.

Kreditoorse vblgnevuse parandusmeetmed - to6tatakse vélja eeskirjad maksetingimuste andmise
korra kohta, vahendatakse vélistarnijate arvu, tsentraliseeritakse sisseostud, kehtestatakse makse-
stisteem (nt tasutakse arveid Uks kord nddalas), parandatakse arvete ké&sitlemise stisteemi (kinni-

tamine, kajastamine diges perioodis, e-arved).

Antud meetmed on Ules ehitatud prognoosidele, mille teostuse tulemusel on positiivne mdju kéi-
bekapitali juhtimisele. Jooksvalt jalgitakse, kas tegevused on reaalselt ka teostatavad. Selleks on
valitud igas riihmas vastutajad, kes esitavad vastavaid raporteid ette nahtud aegadel juhtrihmale.

Kaibekapitali optimeerimise protsessis eesmérkide saavutamiseks jagunesid tegevused vastavalt
parandusmeetmete jargi kolmeks.

1) Varudega seotud tegevused.
Varude juhtimise edendamiseks on optimeeritud ostude parameetrid, ara on méératletud ostuko-
gused, korrigeeritud on toodete klassifikatsioon ABC-meetodi alusel. Lisaks on minimeeritud
vaheliikuvate toodete laoseise, anallilisitud seisvaid laotooteid, mille suhtes on vdetud vastu vaga

radikaalseid otsuseid.

Valik tarnijatest on tle viidud konsignatsiooni (ingl k consignation) laostisteemile, mis tdhendab,
et materjal voi tooraine on ladustatud kliendi lattu, kuid on tarnija omandis senikaua kuni mater-
jal voi tooraine tootmises realiseeritakse. Sellest hetkest alates, edastatakse info tarnijale ning
tarnija edastab kasutatud tooraine kogustele arve. Tarnijatele, kes on kaasatud konsignatsiooni
laostisteemi, saavad iganddalaselt analliuse tarnitud kogustele, mille alusel saab prognoosida
tuleviku kaubavoosid ning antud tegevus tagab tarnijale tarnekindluse. Lisaks on varude juhtimi-
seks kaivitatud kaks projekti PULL ja KANBAN.
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PULL tootmisjuhtimise meetodi abil soovitakse lihendada tarneaegu koos parenenud tarnekind-
lusega, muudetakse tootmist paindlikumaks ja efektiivsemaks, tekitatakse parem toodete jalgita-
vus. See saavutatakse labi tegeliku ndudluse poolt juhitavast materjalide, komponentide ja pool-
toodete voost, lihtsustades tootmise ja logistika protsesse ja pidades kinni varude kulupdhisest

arvestuse meetodist (FIFO — ingl k First In, First Out method).

PULL meetodi rakendamise tulemusel optimeeritakse laovarusid ja paraneb kéibekapitali kasu-

tus, laovarude all on vahem raha kinni. (PULL 2015)

KANBAN kaartide kasutusele votuga reguleeritakse kaubavoo liikumisi, kus eesmarkideks on
vahendada varusid, lihendada tarneaegu ning tellimused edastatakse vastavalt vajadusele ehk
oOigel ajal. Siisteemiga tagatakse pidev kontroll laovarude ile ning parandatakse tarnekindlust.
Lisaks vélditakse tootmises seisakuid ja vahendatakse masinate seadistuste arvu. Antud kaardi
alusel edastatakse signaal PULL slsteemi, mida, kui palju, kellele ja millal on vaja saata. Antud
protsesside tulemusena on viidud varud véimalikult optimaalsele tasemele ning jarjest rohkem
tarnijaid kaasatakse PULL ja konsignatsiooni laosisteemi koos KANBAN protsessiga.
(KANBAN ... 2015)

2) Debitoorse vdlgnevusega kehtestatud tegevused.
Debitoorse vdlgnevuse jaoks on vélja tootatud krediidi andmise kontrollsiisteem ja v6lgade sis-
sendudmise poliitika. Kontrollsiisteem vdimaldab paremini hinnata kliendi krediidivdimet, mis
omakorda vahendab riski krediidi andmise osas. VV8lgade sissendudmise poliitikaga maaratletak-

se dra juhised, kuidas ja millal debitoorse vBlgnevuse tekkimisel kaituda.

Krediidi kontrollsiisteem keskendub kolmele peamisele valdkonnale — klientide krediidilimiidid,
maksetahtajad ja kontroll. Krediidilimiidid madratakse vastavalt avatud mudgiarvete ning avatud
mudgitellimuste suurusjargu alusel. Krediidilimiidid kinnitatakse erinevate juhtkonna liikmete
poolt, l&htudes krediidilimiitide suurusjargust. Mitgidirektori poolt kinnitatakse kuni 0,1 miljoni
euro suurused limiidid, kuni 0,5 miljoni euro suurune limiit kinnitatakse kontserni midgidirekto-
ri poolt, kuni 1,0 miljonit eurot tooteriihma presidendi poolt ning > 1,0 miljoni euro limiidi puhul
vOetakse otsused vastu kontserni juhtkonna poolt. Limiidi tletamisel on klient kohustatud tasu-
ma avatud arved ning arvete mittetasumisel blokeeritakse slisteemis miudk antud kliendile. Blo-

keering eemaldatakse koheselt debitoorse volgnevuse laekumise hetkest.

Uue kliendi puhul on mutgiosakond kohustatud kontrollima ettevdtte finantsseisu viimaste fi-
nantsaruannete alusel, kus selgitatakse vélja, kas on esinenud maksehaireid. Seejarel méératakse
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ara kliendi maksimaalne krediidilimiit koos hoiatussignaaliga, millal tarned kliendile sulgeda.
Krediidi saamiseks téidetakse kliendi poolt dra taotlus, kuhu mérgitakse ettevotte andmed koos
krediidilimiidiga. Maksetahtaeg on Gldjuhul standardne ehk kakskiimmend (ks pédeva, pikema
maksetdhtaja puhul muutuvad mudgihinnad vastavalt krediidipoliitikale. Mida pikem on makse-
thtaeg, seda kdrgemad on mudgihinnad. Kliendi poolt taidetud dokument vaadatakse mutigi-
osakonnas Ule ning kinnitatakse ja edastatakse raamatupidamise osakonda, kus andmed sisesta-

takse andmebaasi.

Debitoorse vBlgnevuse jélgimise ja sisse ndudmise eest vastutab raamatupidamise osakond koos
finantskontrolleriga. Kontrolli teostatakse iganadalaselt analiitisi alusel, kus on valja toodud
klientide avatud arved ning periooditi volas olevad arved. Kontserni poolt on kehtestatud reeglis-
tik, kuidas ning missuguseid tegevusi volgnevuste korral teostada. Uldjuhul tegeleb vdlgade sis-
senbuete esitamisega kliendile kindlaks méératud raamatupidaja, hilisemate nduete puhul fi-
nantskontroller vOi pearaamatupidaja. Volgnevuse kaitumisjuhised on valja toodud alljargnevas
tabelis (vt Tabel 2).

Tabel 2. Debitoorse vélgnevuse sissenduete kord

Nr | Maksetdhtaja Tegevuse kirjeldus Tegevusviis Vastutaja
Uletanud péevade
arv
= Esimene teavituskiri kliendile v8lgnevuse kohta
7-14 paeva (Teade/hoiatus krediidikonto blokeerimisest) E-Kiri Raamatupidaja
Kui vdlgnevus tiletab 10 000€, teavitada klienti / raama-
tupidamist Telefonikbne | Raamatupidaja
Teine teavituskiri kliendile vblgnevuse kohta
(Blokeerida krediidikonto, teada/hoiatus vdla edastami-
15-30 pieva sest inkassosse ) E-Kiri Raamatupidaja
Teavitada klienti / raamatupidamist Telefonikbne | Raamatupidaja
Teavitada Ensto miiigiosakonda (vastutaja) E-Kiri Raamatupidaja
3. B
31~ 90 paeva Edastada inkassosse E-kiri Finantskontroller
4.1 .
tle 90 paeva 100% kanne kontole — ebat6endoliselt laekuvad arved Kanne Pearaamatupidaja

Allikas: Autori koostatud

Vastavalt tabelis valja toodud infole késitletakse vdlgnevusi iga kliendi puhul eraldi ning ebatde-
ndoliselt laekuvate arvete summa kantakse kuludesse raamatupidamise seaduse paragrahv 34
I6ike 2 kohaselt (Karu 2000:79). Vdlgnevuse tekkimisel voi krediidilimiidi tletamisel blokeeri-
takse kliendi konto, mis tdhendab, et uusi tarneid kliendile enne ei lahe kui vdlg on tasutud. Kre-
diidilimiidi Gletamise puhul, tehakse kindlaks kas on erandolukord voi tuleks kehtestada kérgem
krediidilimiit.

19




Debitoorse volgnevuse tabel asub Ensto andmebaasis, mida tdiustatakse jooksvalt ning vastavatel

osapooltel on tagatud ligipaas tabelile klientide vblgnevuste jalgimiseks.

Lisaks kéibekapitali suurendamiseks rakendatakse debitoorse vélgnevuse efektiivistamiseks 10-
hemaid maksetahtaegu, millega kaasneb kliendile parem tootehind. Vilja on té6tatud hinnapolii-
tika, kus vastavalt maksetahtaegadele arvutatakse kauba mdutgihinnad. Jargneval joonisel (vt
Joonis 2) on valja toodud mitgihinna kasv maksetahtaegade pikenemise korral.

2,7%

2,7%

1,7%

1,7%

1,1%

1,1%

Allahindlus protsent

0,6%

0,6%

0,0%

14 péeva 30pdeva  45pdeva 60 pdeva 90 pideva

Pédevade arv

Joonis 5. Miugihinnakujundus vastavalt maksetahtaegadele
Allikas: Weckman 2012, Ik 12

Mida kiiremini kauba eest tasutakse, seda parema mudgihinnaga kaup katte saadakse. Hindade
arvutamise juures jalgitakse kindlasti ka turuhinda, sellest lahtuvalt kehtestatakse baashinnad ja

mutgihinnad.

Kontserni siseselt teistele kontserni ettevotetele tooteid voi komponente midies arvutatakse igale
uksusele eraldi siirdehindasid. Siirdehind (ingl k transfer price) on seotud isikute vahelistes te-
hingutes kasutatav hind (Majandusarvestus ja rahandus : leksikon 2011b sub siirdehind). Iga
aasta I0pus tehakse liikuvatele toodetele siirdehinna massarvutused, millega véhendatakse iga-
péevaseid siirdehinna arvutamiste osakaalu. Siirdehinna péaringuid edastab raamatupidamisele
kliendihaldus, kus on kindlaks mé&&ratud hindade arvutamise kord. Oluline osa arvutusel on

omahinnal. Toote omahinna arvutus on automaatne, mis teostatakse iga kuu lI8pus. Omahinna
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arvutusel voetakse arvesse kolme kuu keskmine hind ja lisatakse juurde kulud (transport, t66ku-
lu). Toote omahinda saab vajadusel arvutada ka manuaalselt IFS arvutiprogrammis.

Siirdehindasid arvutatakse Exceli arvutustabelis kahel erineval meetodil:

— Kulupohine hinnakujundus ehk ,,kulud-pluss“ — meetod (ingl k Cost Plus);

— edasimudgi meetod (ingl k Resale Price).

,,Kulud-pluss“ meetodi kasutatakse siirdehinna arvutamisel siis, kui Kklient kasutab ostetavat
komponenti vi toodet oma tootmises voi néidiste miugi puhul. Toote omahinna véartusele lisa-
takse kindlaks maaratud juurdehindluse protsent. Edasimutigi meetodi puhul on siirdehinna arvu-
tamiseks vaja teada toote keskmist turuhinda antud kliendi turul ning Venemaa, Kasahstani, Uk-

raina ja India puhul ka tollimaksu maéra.

3) Kreditoorse volgnevusega seotud tegevused.
Kreditoorse volgnevuse jaoks on Ensto kontsernis valja tootatud maksesisteem, mille alusel
teostatakse makseid kreeditoridele. Korraparase maksestusteemi alusel on ettevéttel vdimalik
paremini hinnata rahavoogude liikumist ning koostada t&dpsemaid prognoose. Korda nadalas
koostatakse jargneva nadala kohta maksmisele kuuluvate nduete makseennustus, mis esitatakse
kontsernile. Vastavalt ettevotte poliitikale on nddalas kehtestatud kaks maksepaeva — teisipaev ja
neljapéev. Teisipaeviti makstakse kontserni poolt kindlaks maaratud kriitiliste tarnijate ehk prio-
riteet 1 (ingl k Priorityl) arveid, kus on tegemist hulgimuijatega, faktooringu klientidega ning
teiste suuremate monopoolsete ettevotetega. Neljapéeviti kuuluvad maksmisele nii Kkriitilised kui
ka mittekriitilised ehk prioriteet 2 (ingl k Priority2) maksed. Kontserni kuuluvatele ettevotetele
tasutakse iga kuu eelviimasel toopaeval. Palgad ning ettevdtlusega seotud muud Kriitilised mak-
sed tasutakse vastavalt maksetdhtaegadele, kuid mitte kunagi varem. Tarnijate maksetédhtaegade
muutmine andmebaasis on vaga rangelt keelatud. Erandjuhtude puhul tegeletakse iga juhtumiga
eraldi, kus otsused kinnitab 16plikult ettevdtte juht. Kreditoorse vdlgnevuse puhul on vdimalik
kéibekapitali suurendada maksetahtaegade arvelt. Sellest l1&ahtuvalt s6lmitakse tarnijatega véima-
likult pika perioodiga maksetingimused, kuid sealjuures tuleks kindlasti jalgida, et vélgnevused
hankijatele mudgitulu véhenemisel ei suureneks. Antud juhul ettevdtte olukord halveneb, mitte ei
parane. Lisaks on vahendatud vélistarnijate arvu, kuigi teatud perioodil tekkis vastupidine olu-
kord ning tarnijate arv suurenes, millega lisandusid ettemaksud erinevate toodete ja teenuste eest.
Olukord saadi kontrolli alla ja ettemakseid teostakse daarmuslikel juhtudel ning nende teostami-

seks on vajalik ettevdtte juhi Kinnitus.
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Arvete kasitlemise osas sisestatakse voimalikult palju arveid andmebaasi, et kulud ja ostud kajas-
tuksid diges perioodis. Efektiivset arvete késitlemist takistab arvete kolmeastmeline kinnitamine.
Viimane tahendab, et arve saamisel sisestatakse arve raamatupidamise osakonna poolt majandus-
tarkvarasse, seejarel edastatakse arve kinnituse saamiseks kulutekitajale vdi kauba sisseostjale.
Jargmisena edastab kulutekitaja voi ostja arve kinnitamiseks otsesele juhile, pérast mida lisab
raamatupidaja I6ppkinnituse ja sisestab arve. Tarnijate kulu- ja ostuarvete kattesaamine on para-
nenud, sest suurem osa arvetest edastatakse tarnijate poolt e-teenuste kaudu, mis omakorda liht-
sustab arvete sisestust andmebaasi. Viimasel ajal on paberarvete osakaal langenud vdga madala-
le.
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2. KAIBEKAPITALI ANALUUS

Kaibekapitali optimeerimise protsessi analtiusi eesmargiks on anda hinnang antud protsessi tu-
lemustele, mis edastatakse ettevotte juhatusele ning projekti votmeisikutele. Analiilis baseerub
peamiselt finantsanalulsile, kus keskendutakse kaibekapitaliga seotud tegurite analtiiisimisele.
Finantsanaltisi aluseks voetakse ettevotte 2009 - 2014 majandusaasta aruanded. 2009. ja 2010.
aasta majandusaasta aruanded on Eesti kroonides, mis arvestatakse Umber eurodesse valuutakur-
siga 15,6466. Esimeses alapeatiikis hinnatakse ettevdtte tldist majandusseisu Enseki p&hinditaja-
te alusel, teises peatiikis analtlsitakse antud protsessi tulemuslikkust ning milline on tarnijate
tagaside kehtestatud makseslisteemi osas. Maksetahtaegade muutuste tulemused leitakse ettevot-
te andmebaasi véljavotetele toetudes. Klientide debitoorse vdlgnevuse analiilisis tuuakse valja,
millised on klientide maksetavad ning muutused klientide vdlgnevuste osas. Tarnijate arvete
tasumise tagasiside analtisi alusel soovib autor anda Ulevaadet, milline on tarnijate tagasiside

uue kaibekapitali optimeerimise protsessi kaigus valja todtatud makseststeemile.

Trendianalliusi abil hinnatakse ettevotte pdhinditajate muutusi kuue aasta jooksul. Horisontaal-
ehk vordlusanallitsi alusel vaatleb autor, kuidas bilansikirjed on aastast aastasse muutunud ning
mille alusel saadakse suhtarvudele kinnitust nditeks kéibekapitali muutustele. Kasumiaruande
horisontaalanalliusis hinnatakse, kas méni kulu on ebaproportsionaalne vorreldes eelnevate aas-
tatega. Vertikaal- ehk struktuurianalulsis anallisitakse bilansimahtu ehk bilansikirje protsen-

tuaalset suhet mudgituludesse. (llisson 2004:79)

2.1. Ettevotte pohinditajate finantsanaltts

Iga ettevotte eesmérgiks on teenida kasumit ning sellest l&htuvalt on ka Ensto Enseki strateegili-

seks eesmargiks seatud kasumi teenimine.

Diinaamika- ehk trendianallitisi alusel pitab autor hinnata ettevGtte pShinditajate muutusi (mid-

gitulu, puhaskasum). (Alver, Reinberg 2002)
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Ettevotte madgitulu kasvutempo on viimase kuue aasta véltel olnud stabiilne. Keskmiselt ule
70% kogumiugitulust saadakse Euroopa Liidu liikmesriikidelt. Labi aastate on mudgitulu esi-
kolmikusse kuulunud geograafiliselt piirkondade 18ikes Soome, Rootsi ja Poola. Antud riigid
moodustavad kogu mudgitulust 2014. aasta alusel ule 51% ning Euroopa Liidu riikide mutgist
ligi 70%. Valjapool Euroopa Liidu riikide esikolmikusse kuuluvad Venemaa, Norra ja Kasahs-
tan. Antud esikolmik toodab mudgitulu tle 22% kogu ettevotte muldgitulust ning 2014. aasta
andmetel on 86%-line osakaal valjapool Euroopa Liidu riike. Paaril viimasel analulsitaval aastal
on madgid langenud Ukrainal ja Venemaal. Ukraina mudgilangused on tingitud sGjalisest olu-
korrast riigis, mis parsib majandustegevust. Venemaa ostude arv on kahanenud seoses riigipool-
sete poliitiliste seisukohtadega, kus piiratakse valisimpordi osakaalu Euroopa Liidu liikmesriiki-
delt. Suurim mudgitulu kasv oli 2010. aastal ning 2012. aastal kahanes muugitulu 10%. Jargne-
val joonisel on valja toodud miuugitulud aastate 18ikes, kuhu on lisatud mudgitulu keskmine

trendijoon ning midgitulu protsentuaalne muutus (vt Joonis 6).
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Joonis 6. Ensto Ensek AS mudgitulu néitajad aastatel 2009-2014

Allikas: Autori joonis

Ule 26 miljoni eurone miitigitulu kasv oli 2010. aastal, mis on peaaegu kahekordne tulemus vor-

reldes eelneva aasta muugituluga. 2009. aasta 16pul suleti Enseki Keila tehase kuumtsinkimise

osakond, sest omanikud ei ndinud perspektiivi osakonna kaasajastamine suhtes ning otsustasid
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tegevuse selles valdkonnas l8petada. Sulgemisest alates ostetakse antud teenust sisse. Jargmise
aasta alguses aga siirdati maakaablitarvikute tootmine Eestisse, millega kaasnes 2010. aasta
muugitulu 75% kasv. Jargneval aastal mitgikasv 14%, mis kinnitas, et 2010. aastal vastuvéetud
otsus kuumtsinkimine IGpetada oli positiivne ning ei kahandanud mudgitulemusi. Muugitulu
10%-line kahanemine 2012. aastal tulenes valjamuugihinna langusest. Jargneval aastal saavutati
8%-line mudgitulu tdus seoses kaupade ekspordi kasvuga valisriikidesse. Viimase analusitava
aasta midgitulu mdjutas Ensto Ensek AS-i Gihendamine milgiettevottega Ensto Elekter AS, mis

toi kaasa 7% muugitéusu.

Analidsitava ajavahemiku véltel saadi Gle 70% mudgitulu koostamisosakonna toodangu arvelt.
Metallitoodete ja plastmass survevalu toodangu osakaalud jadvad esimesel ligi 10% juurde ning

teisel kuni 13% juurde (vt Joonis 7).

100% 405

90% - 13% 12% 13% 14% 13% |

80% — ] | | ] [

70% +— — — | | | [

60% +—— — — | | | [
85%

0% —1 9806 1 78% | 80% @ 78% T79% ’

40% S R R R R -

30% +— —— - - - - —

20% +— S S S S S -
10% i B e — — i-:
0% -

Aasta

B Metallitooted Koostamistehase toodang Plastmass survevalu toodang

Joonis 7. Mulgitulu protsentuaalne jaotus tegevusvaldkonna 18ikes

Allikas: autori joonis

Joonise alusel vdib jareldada, et mudgitulu osakaal tegevusvaldkondade I6ikes on l&bi aastate
stabiilne olnud. Jargnevatel aastatel oodatakse midigikasvu metallitoodete osas, sest ettevotte on

antud osakonda investeerinud uusi seadmeid ja masinaid, et uute toodetega turule tulla.

Jargmisena analtlsitakse ettevotte kasumi trendi. Kasumi nditajad kuue aasta jooksul on olnud
suhteliselt ebastabiilsed. Jargneva joonise abil annab autor hinnangu kasumi absoluuthdlbe suh-

tes ning toob valja seoseid, millest antud tulemused on tekkinud (vt Joonis 8).
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Joonis 8. Aruandeaasta kasum (kahjum)

Allikas: Autori joonis

Ettevote 10petas 2009. aastal kahjumiga, seejarel on kasumisse tdusnud ning jargnevatel aastatel
teeninud suuremal voi véhemal mééral kasumit. 2010. aastal kasvas kasum 120%, mis tulenes
uue tootmissuuna lisandumisega Keila tehases. Seoses muudatustega hinnapoliitikas ning sisse-
ostetavate kaupade hinnamuutusega langes 2012. aasta kasum 3,4 miljonile eurole. Suur muutus
kasumi kasvu osas oli 2013. aastal, kus kasv ulatus kuni 51%-ni. See tulenes mutgitulude suure-

nemisest ning ressursside efektiivsest kasutusest.

Jargnevana hinnatakse bilansikirjete absoluutnditajate muutusi. Pidev absoluutjuurdekasv on
olnud omakapitalil, mis tuleneb eelmiste perioodide jaotamata kasumi ja aruandeaasta kasumi
arvelt. Kéibevara ja pohivara on stabiilses kasvutrendis olnud kuni 2013. aastani, seejérel on
pbhivara kirje vorreldes eelnevate aastatega hiippeliselt suurenenud. Antud bilansikirjete muutu-
sed on valja toodud j&rgneval joonisel (vt Joonis 9).
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Joonis 9. Ensto Ensek AS peamised finantsnaitajad

Allikas: Autori joonis

Pdhivara kasv tuleneb materiaalse pdhivara ja nduete suurenemisest. 2014. aastal soetati juurde
pbhivara (masinad ja seadmed) 1,4 miljoni euro eest ning sélmiti 20 miljoni suurune laenuleping
EM Group OY-ga. Kaibevara on vahenenud nduete vahenemise arvelt, mis annab alust arvata, et
tugevat t6od on tehtud debitoorse vBlgnevuste osas. Kohustused on olnud labivalt kuue aasta
jooksul samas suurusjargus 7 miljoni euro tasemel. Omakapital on vdrreldes 2009. aastaga tdus-
nud ligi 42 miljonini, millega on lisandunud tle 30 miljoni euro. Naitaja kasv tuleneb eelnevate

perioodide jaotamata kasumi suurenemise arvelt.

2.2. Kéibekapitali mdjutegurite analtilis

EM Group OY WIN50 protsessis keskenduti kéibekapitali muutuste analttisimisel neljale pohi-

néitajale, milleks on:

1) kaibekapitali ja mitgikéaibe suhe;

2) kreditoorse luhivdla keskmine tasumisperiood;
3) varude kéibesagedus;

4) raha keskmine laekumisperiood.

Puhas kaibekapital on Ensekil olnud 1abi aastate positiivne, mis on hea néitaja tootmisettevotte
puhul ning néitab, et ettevdttel on olemas vabad vahendid lihiajaliste kohustuste taitmiseks. Ala-

tes 2010. aastast miitgitulud on jatkusuutlikus kasvutrendis (jarjepidevalt suurenenud), millega
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kaasneb paralleelne kéibekapitali suhte muutus mudgitulusse. 2014. aastal kahanes kéaibekapital
eelneva aastaga vorreldes 21%, mis tuleneb huppelisest kédibevara vahenemisest. Kaibekapitali ja
muugikaibe suhe leitakse jargmise valemi 2 alusel:

__ puhas kdibekapital

Kaibekapitali ja miiiigikiibe suhe = @)

miitigitulu

Miugitulu ja kéibekapitali suhe on vélja toodud jargneval joonisel (vt Joonis 10).
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Joonis 10. Kéibekapitali suhe mulgitulusse

Allikas: autori joonis

2014. aasta puhas kaibekapital oli 11,4 miljonit eurot, mis on saadud efektiivse debitoorse jalgi-
mise ning varude optimeerimise tulemusena. Mudgitulu pideva kasvu juures on séilinud Iihiaja-
liste kohustuste suurusjark, mis on positiivne tulemus ning vdib oletada, et see on tingitud erine-
vate laoststeemide rakendamisest ning optimeerimisest. Kaibekapitali rusikareegel, (tleb et kai-
bekapitali naitaja peaks muugitulust olema 5-6 korda vadiksem. Jooniselt ndeme, et antud tulem
on saavutatud 2014. aastal. Enseki ké&ibekapitali optimeerimise eesmargiks oli saavutada opti-
maalne kaibekapital ettevotte suhtes, milleks seati 20%. 2004. aastaks saavutati 16%-line kaibe-

kapitali suhe mudgitulusse, mis tletab antud eesmargi.
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Debitoorse vdlgnevuse analtds

Debitoorse vdlgnevuse analiilisi teostakse iganddalaselt ettevotte andmebaasist saadava analliusi
alusel. Analusis on vélja toodud klientide avatud arved, kus maksetahtaja uletanud arved on
valja toodud perioodiliselt (kuni 30 pdeva, 31-60 péeva ja 61-90 vOi rohkem pdevi ). Vastavalt
kokkuleppele miiligiosakonnaga ei késitleta kuni 7 péeva ule maksetéhtaja arveid, valja arvatud
juhul, kui tegemist on kroonilise volglasega. Edaspidiseid kaitumisi vdlgnevuste sissendudmisel
tehakse vastavalt kehtestatud regulatsioonile. Iganddalase analiiiisi tulemusena on ettevotte jaoks
vélja kujunenud rutiin, millised ettevotted tasuvad mone péevase hilinemisega. Antud situatsioon
on tekkinud mitmete klientide puhul seetdttu, et ettevdttes on kehtestatud maksepaevaks ks kin-

del to6péev, millal arveid tasutakse.

Suhtarvuanaliiisi alusel vaatleb autor ostjatelt laekumata arvete kogumisperioodi ja selle muutu-
si. Antud néitaja alusel saab hinnata, kui kaua keskmisest realisatsioonist tekib rahakéive ja lae-

kub raha. (Karu 2000:82) Raha keskmine laekumisperiood leitakse jargmise valemi 3 alusel:

keskmine debitoorne volgnevus

Raha keskmine laekumisperiood = —— *365 (3)
miiigitulu
Keskmise laekumisperioodi naitajad on valja toodud tabelis 2.
Tabel 3. Raha keskmine laekumisperiood ostjatelt
Finantsnditaja (paevades) Aasta
2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
Raha keskmine laekumisperiood 48 64 99 77 31 18 28

Allikas: autori koostatud

Tabelist 3 on néha, et kbige parem (madalam) néitaja on 2010. aastal, milleks oli 18 péeva. Kdi-
ge halvem tulemus oli 2013. aastal, kus raha laekus alles 99 pdeva parast kauba matki. Kéibeka-
pitali optimeerimise protsessi eesmargiks oli viia laekumisperioodi tase vdimalikult madalale
péevade arvule ehk soovitud eesmargiks seati 35-40 péeva. Kuigi 2014. aastaks on antud nditaja
vahenenud 35 péeva vOorra, siis protsessis seatud eesmarki antud aasta seisuga ei saavutatud. Va-
ga head tulemused saavutati kill valistarnijate (External — kontserni mitte kuuluvad tarnijad)
osas, kuid Uldnéitajate tulemusi viivad alla kontserni kuuluvad tarnijad (Internal), kes ei tasu

arveid vastavalt maksetingimustele.
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Joonis 11. Valis-ja kontserni klientide debitoorse vélgnevuse jaotus
Allikas: autori joonis

Kdikide analtisi tulemuste alusel vaib 6elda, et WIN50 raames rakendatud parandusmeetmed ei
ole loodetud tulemusi saavutatud. Aasta aastalt on kasvanud debitoorne vdlgnevus, mis on 2014.
aasta 16pu seisuga kokku kasvanud ligi 1,7 miljoni euroni. Suurem osa antud vélgnevusest koos-
neb kontsernisisestest klientidest. Joonise alusel on ndha, et kontserni debitoorse vélgnevuse
markimisvaarne kasv on toimunud ule 90 paevaste vdlgnevuste osas, kus kogu voélgnevusest
moodustab see lle 50%. Antud tulemusega ei olnud juhtkond rahul, seega tdhustati debitoorse
vOlgnevuse jalgimise korda. Paremini mdistmaks, millest selline olukord on tekkinud, siis ké&sit-
leb autor lisaks eraldi kontserni siseste klientide ja valisklientide maksetavasid 2015. aastal nada-
late 16ikes (vt Lisa 1). Antud jooniste alusel on hea aru saada, kuidas volgnevused nadalate 16i-
kes muutuvad. Vélisklientide puhul on 1-30-pdevaste vdlgnevuste kdver kullaltki ebalhtlane,
mis on tingitud sellest, et osad kliendid tasuvad oma arvete eest stabiilselt kuni 7-paevase hili-
nemisega. Efektiivse t66 tulemusena on saavutatud 2015. aasta 18puks vélisklientide pikaajaliste
volgnevuste osas vaga head nditajad, kus 53. nédalaks ei ole 61-90 pdeva ja lle 90-péevaseid
vOlgnevusi. 2015. aasta 16puks on véhenenud ka kontsernisiseste volgnevuste osakaal. Suuremad
volglasteks kontsernisiseselt on India ja Ukraina. Ukraina volgnevused tulenevad raskest majan-
duslikust olukorrast riigis. Uldiselt on 2015. aasta 16puks efektiivse tegevuse tagajérjel pikaaja-

liste debitoorsete volgnevuste osakaal méargatavalt kahanenud.
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Varude analtids

Varude juhtimine on kaibekapitali juhtimise osast kdige vahemlikviidsem tegur. Kdige efektiiv-
sem varude juhtimine saavutatakse labi 6igeaegse ja Giglase raamatupidamisliku arvestuse ning

eesmargist tuleneva varude eelarvestuse. (Karu 2000:114)

Enstos voetakse varud arvele soetusmaksumuses, kuhu arvestatakse juurde ostu-, tootmis- ja
muud kulud, mis kaasnevad varude jaoks vajalike tegevustega. Varude kuluks kandmisel kasuta-
takse kaalutud keskmise soetusmaksumuse meetodit.

Alustuseks vaatleb autor varude puhul toimimissuhtarve, milleks on varude kdibekordaja ja kéi-
bevalde, mis leitakse jargnevate valemite (4) ja (5) alusel:

miiidud toodangu omamaksumus

varude kdibesagedus ehk kdibekordaja = 4)

varude keskmine maksumus

. ‘. ajaperioodi pikkus
varude kiibevilde ehk kiibekiirus = —22 P

()

varude kdibekordaja

Varude kéibekordaja suhtarv naitab, kui mitu korda on varusid labi mutgi realiseeritud ehk kui
Kiiresti on klientidelt raha katte saadud. Varude kdibevélde valjendab varude kéibekiirust paeva-
des ehk kui pika aja jooksul on varud dra middud. (Stelmak 2013) Tabelis 4 on vélja toodud
varude suhtarvud aastatel 2014—2009.

Tabel 4. Varudega seotud suhtarvud

Suhtarv Aastad
2014 2013 2012 2011 2010 2009
Varude kaibekordaja ehk -sagedus 7,0 6,8 51 4,7 4,7 3,7
Varude kaibevalde, pdevades 52 53 72 78 78 99
Tulu varasiduvus 4,8 3,1 3,9 9,7 16,8 10,9

Allikas: Autori koostatud

Kéibekordaja on aasta aastalt kasvanud, millest vdib jareldada, et varusid kasutatakse efektiivselt
matgitulu teenimiseks. Sellest tulenevalt vaatleb autor varude kaibevéldet p4devades. Kaibevélde

oli 2009. aastal 99 péeva, mis ei ole hea tulemus, sest reegliks peetakse, et kaubavaru maksumus
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ei tohiks Uletada puhaskéibekapitali 80 protsenti. Tootmisettevottes tuleks aga jélgida laoseisu
perioodi, mis peaks olema vordne tootmistsikliga. 2014. aastaks on kdibevélde langenud 52 pée-
vale, mis tdhendab, et antud aja jooksul realiseeritakse varud. Antud tulemusel on Kiirenenud
vaba raha ringlus ning see tagab vahendid luhiajaliste nduete likvideerimiseks. Lisaks on tabelis
3 vdlja toodud tulu varasiduvus, mis néaitab, kui palju vara vajatakse mudgitulu the euro teenimi-

seks. Tulu varasiduvus leitakse antud valemi 6 alusel:

. koguvara bilansiline maksumus
Tulu varasiduvus =

mitigitulu (6)
Tulu varasiduvuse kdige parem tulemus on 2013. aastal nditajaga 3,1, mis tdhendab, et mida ma-
dalaimale tasemele antud nditaja langeb, seda véiksemate varudega suudetakse suuremat matgi-

tulu teenida.

Varude paremaks analulisimiseks toob autor vélja eraldi varude kirjed aastate 16ikes, et saada
ulevaade, millistes varude osades on suuremad muutused toimunud. Jargneval joonisel (vt Joonis
12) on majandusaasta aruannete lisa 5 alusel vélja toodud tooraine ja materjal, I6petamata too-

dang, valmistoodang ning varude allahindlus.
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Joonis 12. Ensto Ensek AS varude jaotus aastatel 2009-2014

Allikas: Autori joonis

Jooniselt vdib naha, et suuremad muutused on toimunud tooraine/materjali ning valmistoodangu
osas. Valmistoodang on viimasel kolmel aastal kahanenud ligikaudu 13%, vorreldes eelneva
kolme perioodide keskmisega, ning on jatkuvalt kahanevas trendis. Rahaliste ressursside voitu

teeb see ule 0,8 miljoni euro. Autori arvates saab jareldada, et tootmisprotsesside tegevusi on
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vastavusse viidud valmistoodangu vajadustega ning tooteid ei toodeta lattu seisma. Tooraine ja
materjali osakaal langes méargatavalt 2012. aastal ligikaudu 3 miljonit eurot, mis on suureparane
tulemus. PBhjuseks vdib tuua konsignatsiooni laoslsteemi rakendamist, kus tooraine/materjal
seisab tootja laos, kuid senikaua on tarnija omandis, kui tootja materjali &ra tarvitab. Lisaks on
kaivitatud PULL — laosiisteem koos KANBAN siisteemiga, mis peaks jargnevatel aastatel lao-
efektiivsust veelgi tdstma. Lopetamata toodangu néitajad on viimastel aastatel jadnud 2 miljoni
piirile. Varude allahindlus on aastate 18ikes kdillaltki stabiilne jd&des viimastel aastatel vahemik-

ku 1,0-1,6 miljonit eurot.

Jargmisena vaatleb autor efektiivsusnaitajaid ehk kuidas on varude laoseis, laekumis- ja tasumi-
seperioodide muutused (paevades) 2009-2014 aastate jooksul muutunud. Varude kéibevélde
péevades nditab seda, kui kiiresti kaubad ringlevad ehk mitu paeva laos seisavad. Laekumispe-
riood péevades annab Ulevaate sellest, kui kiiresti laekub raha klientidelt alates mutigihetkest.
Tasumisperiood paevades nditab tarnijatele kauba voi teenuste eest tasumist. Naitajad on kujuta-

tud jargmisel joonisel (vt Joonis 13).
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Joonis 13. Raha keskmine laekumis- ja tasumisperiood ning varude kdibevalde paevades

Allikas: Autori joonis

Joonise alusel tekib hea Ulevaade, et varude laoseis 2014. aastal on 52 pé&eva, mis on 2009. aasta

99 pdevaga vorreldes 50% madalam. Viimane téhendab, et sellest aspektist vaadates on 2014.
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aastaks ks WIN50 eesmérkidest tdidetud, kuid summaarne 7,5 miljoniline suurusjark ei ole veel
saavutatud. Antud varude tulemuse pikaajaline sdilitamine on tootmisettevottele véaga raske. Va-
rude kéibevalte tulemus on saavutatud tdnu PULL, KANBAN ja konsignatsiooni laosiisteemide
rakendamistele. Kuna antud protsessid on andnud nii positiivsed tulemused, siis on ettevottel
jatkuv plaan tulevikus kaasata jarjest rohkem tarnijaid antud protsessidesse ning optimeerida veel
rohkem laovarusid. Lisaks n&htub jooniselt, et 2015. aasta novembrikuu I6pu seisuga on varude
kaibevalde téusnud jallegi 10%. Viimane vdib tuleneda naiteks sellest, et tarnijatel on tekkinud
tarneraskused ning seet6ttu kasutatakse alternatiivtarnijaid, kellelt tellitakse tarneaukude valtimi-
seks suuremaid koguseid. Optimaalsete laovarude jélgimise juures tuleb kindlasti silmas pidada,
et véga optimaalsete laoseisude hoidmise juures vdivad tekkida ootamatute tellimuste juures

tootmisaugud laovarude puudumise tdttu.

Maksesusteemi korra kehtestamisega on rahalisi vahendeid minimaalselt juurde vdidetud ning
tulemus ei vasta ettevitte poolt seatud eesmarkidele. Kuigi maksestisteem on taganud véaga kor-
rapérased véljaminevad rahavood ning selle alusel on hea prognoosida tuleviku rahavooge.

Raha keskmine laekumisperioodi péevades tdusis 2012. aastal hippeliselt 77 péevani ning 2013.
aastal kuni 99 paevani. Tasumisperioodiga vorreldes jaab vahe 44-60 paeva, mis tahendab ette-
vottele, et kohustusi tuleb finantseerida teiste allikate arvelt. Debitoorne vdlgnevus letas neil
kahel aastal 20 miljoni euro piiri, mis oli 148% tdus 2010. aastaga vOrreldes. 2014. aastaks on
2013. aastaga vOrreldes laekumisperiood paevades langenud kokku 35 péeva, mis on vaga hea

tulemus.

Kreditoorse vdlgnevuse analtids

Kreditoorse volgnevuse ehk luhiajaliste nduete hinnangu saamise aluseks analtitisib autor lik-
viidsussuhtarvudest luhiajaliste kohustuste katet ehk maksevdime taset ning likviidusukordajat
ehk happetesti. Lihiajalise vola kattekordaja nditab ettevotte vdimet katta kreeditoride lthiajali-
sed nduded kaibevaraga. (Raudsepp 1999) Lihiajaliste kohustuste kate leitakse kéibevara jaga-
misel lUhiajaliste kohustustega. Kattekordajad on vélja toodud alljargnevas tabelis (vt Tabel 5).

Maksevdime hindamiseks on jargmised kriteeriumid:

a) kui luhiajaliste kohustuste kate on suurem kui 1,6, siis finantsolukord on hea;
b) kui kate jadb vahemikku 1,2 - 1,59, siis on tulemus rahuldav;

¢) kui jaab vahemikku 0,9 — 1,19, siis on olukord ettevottes mitterahuldav.

34



Tabel 5. Luhivdlgade tldine kattekordaja ehk maksevdime tase

Suhtarv Aasta

2014 2013 2012 2011 2010 2009

Lihivolgade uldine kattekordaja ehk mak-
sevBime tase 2,56 4,46 4,26 5,20 2,46 2,17

Allikas: Autori koostatud

Enseki luhiajaline kattekordaja on olnud korgel tasemel aastatel 2011-2013, kuid aastaks 2014
on langenud peaaegu samale tasemel kui 2010. aastal.

Kiire maksevalmiduse kordaja ehk happetest kajastab kérgema likviidsusega kdibevara suhet
luhiajalistesse kohustistesse. (Alver, Reinberg 2002) Antud nditaja alusel on kdige parem hin-
nangut anda, milline on ettevdtte Uldine maksevGime tase ning kas teatud hetkel on vGéimalik
tasuda lUhiajaliste kohustuste eest. Likviidsuskordaja leitakse, kui kéibevaradest arvestatakse
maha varud ning jagatakse lUhiajaliste kohustustega. Tabelis 6 on vélja toodud happetesti tule-
mused. Likviidsuskordaja hindamiseks on jargmised kriteeriumid:

a) kui kordaja on suurem kui 0,9, siis saab maksevdimet heaks lugeda;
b) kui kordaja jaab vahemikku 0,6-0,89, siis on tulemus rahuldav;

c) kui kordaja jaab vahemikku 0,3-0,59, siis on tulemus mitterahuldav;
d) kui kordaja jaab alla 0,3, siis on maksevdime ndrk.

Tabel 6. Maksevalmiduse kordaja ehk happetest

Suhtarv Aasta

2014 2013 2012 2011 2010 2009

Likviidsuskordaja (maksevalmiduse
kordaja) ehk happetest 1,09 3,08 2,93 2,13 0,54 0,47

Allikas: Autori koostatud

Maksevalmiduse kordaja nditajad on ettevottel viimasel aastal olnud véga head. 2009. ja 2010.
aasta jaid tulemused mitterahuldavale tasemele, mis olid tingitud kdrgetest laovarudest ning
nduete madalast suhtest. Seega juhul, kui likviidsuskordaja arvestusel arvestatakse maha kéibe-
varast suure osakaaluga varud, siis jaab luhiajaliste kohustuste katmiseks liiga véhe vabu vahen-
deid. 2011. aastaks saavutati juba vdga hea tulemus, kuna varud vahenesid ligi 4,9 miljonit eurot,
mis tdi maksevalmiduse kordaja kasvu. Aastatel 20122013 t6usid tulemused kuni 3,08-le, kuid

2014. aastal langes maksevalmiduse kordaja 1,09, mis on jatkuvalt hea tulemus.
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Kreditoorse vdlgnevuse puhul oli eesmérgiks sdlmida tarnijatega véimalikult pikad maksetéht-

ajad ehk 45-60 pdeva. Jargnevalt teostas autor tarnijate maksetahtaegade analiiusi, kus vordleb

2011. aastal fikseerituid maksetahtaegu 2015. aasta maksetédhtaegadega (vt joonis 14).
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Joonis 14. Tarnijate maksetahtajad aastatel 2015 ja 2011

Allikas: autori joonis

Autor jaotas maksetahtajad viite gruppi ning jaotus on tehtud protsentuaalselt kogu tarnijate ar-

vust, sest Uldine tarnijate arv on tdusnud, seega nditajaid protsentides on kergem vorrelda. Aas-

taks 2015 on véhenenud 14 pédevaste maksetédhtaegade osakaal 9% ning pikemate maksetahtae-

gade osakaal on kokku tdusnud ligi 8,5%. Autori arvates on vaga head tulemused, kuna WIN50

protsessi kreditoorse vdlgnevuse eesmérgiks oli sdlmida v@imalikult pikad maksetahtajad tarnija-

tega. Lisaks veel iheks prioriteediks oli vdhendada v0i Uhtlustada kontserni tarnijate arvu, kuid

seda ei ole suudetud teha. Vastupidiselt on tarnijate arv 2015. aastaks kasvanud 791-It (2011)

tarnijalt 1167 tarnijale. Tabelis 6 toob autor vélja maksetéhtaegade ja tarnijate tldised néitajad.

Tabel 7. Maksetahtaegade ja tarnijate tldised néitajad

Néitaja 2015 2011 Arvuline muutus | Protsendiline muutus
Tarnijate arv 1167 791 376 148%
Ostud kokku EUR 46 252 003 | 44 333 577 1918 426 104%
Kaalutud keskmine maksetéhtaeg 50,0 31,4 18,5 159%

Allikas: autori koostatud
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Tabeli alusel on néha, et vastavalt tarnijate arvu kasvule on kasvanud ostude arv 4%. Millest
jareldub, et 376 tarnija lisandumisel ei ole ettevotte jaoks ostude summaarne osakaal vdga suurt
tbusu teinud. Siinkohal tuleks lisada, et samaaegselt on maksetédhtaegade kaalutud keskmine
téusnud kuni 59%, mis tdhendab ettevotte jaoks kéibekapitali osas rohkem vabu rahavooge. An-
tud tulemus vdib tuleneda uute partnerite lisandumisest, kellega s6lmiti pikemate maksetingimu-
sed. Kaalutud keskmine maksetahtaeg on vorreldes 2011. aasta 31 péevalt tbusnud 2015. aastaks
50-le péevale, mis tdhendab, et liigutakse tarnijate maksetéhtaja I6ppeesmérgi ehk 60 paeva saa-

vutamise suunas.

Kreditoorse vdlgnevuse osas kehtestatud makseslisteem on ettevdttele taganud stabiilsed vélja-
minevad rahavood, kuid tarnijate jaoks on muutus olnud ebamugav. Autor teostas e-posti teel
saadud maksehdire kirjade alusel tagaside analtiiisi, kus naitajad on vélja toodud jargneval jooni-

sel (vt Joonis 15).

Kirjade arv

2015 2014 2013 2012 2011
Aasta

Joonis 15. Tarnijate poolne tagaside kreditoorse vélgnevuse osas

Allikas: autori joonis

Joonisel vertikaalteljel on kujutatud kirjade arvu aastas, mis on aastast aastasse tdusutrendis.
Analiiis on teostatud ajavahemikus 2011-2014 ning 2015. aasta oktoobrikuu I6puni. Autori ar-
vates Uletatakse 2014. aasta kirjade arv 2015. aastal. Keskmine 2015. aasta kirjade arv kuus on
ligi 24 kirja, seega eeldatav kogus aasta 16puks peaks kiiindima ule 280 kirja maksehéirete koh-
ta. 2011. aastal saadi tagasidet tasumata arvete kohta 47 korral, kuid 2014. aasta I6puks oli kirja-
de osakaal tdusnud tle 80% ehk kokku 271 kirja. Sellest saab jareldada, et ettevottele kasulik
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maksesusteem on taganud ettevottele stabiilsed véljaminevad rahavood, kuid tarnijate jaoks on
Ensto maksete osas ettevotte, kes tasub tahtlikult arveid kuni 7 paeva hiljem.

2.3. Hinnang kaibekapitali optimeerimise protsessile

Kéesoleva t60 eesmargiks oli anda hinnang kéibekapitali optimeerimise protsessile. Kdibekapita-
li optimeerimise protsessile seati esmalt eesméargid, mille saavutamiseks koostati tegevuste ni-
mekiri ning maéarati tdhtajad koos vastutajatega. WIN50 ehk kaibekapitali optimeerimise protses-
si 2015. aasta pdhieesmérgid olid vahendada debitoorset vdlgnevus taset 10-15%, optimeerida
laovarusid nii, et varud vaheneksid kokku 30-40% ning suurendada kreditoorset volgnevust 22—
27%. Labi nende pbhieesmarkide sooviti optimeerida kaibekapitali 32-43% ehk viia kéibekapi-

tali tulusiduvus néitajate tase 16,2—19,4% vahele.

Kéibekapitali analtitisi tulemustest voib jareldada, et osaliselt eesmargid saavutati, kuid teatud
eesmérkideni joudmiseks tuleks Ule vaadata antud seisukohad ja kehtestada uued reaalsed ees-

margid vastavaid asjaolusid arvesse vottes.

Debitoorse volgnevuse analliusist selgus, et volgnevuste laekumisaega ei suudetud 2014. aasta
I6puks viia 35-40 péeva tasemel. Tekkis hoopis vastulook ning néitajad hakkasid vastupidises
suunas kasvama. Juhtkond ei olnud rahul 2014. aasta 16pu tulemustega, mistdttu hakati vaga krii-
tiliselt volglaseid jalgima ja nendega tegelema. Uheks védla suurenemise pohjuseks on kontserni
siseste klientide arvete mitte tasumine. Selleks, et antud nditajad oleksid selgemalt loetavad, jao-
tas autor volglased kaheks — kontsernisisesed ning -vélised volglased. 2015. aasta vdlgnevuste
iganadalase analliisi alusel joonistub hasti valja volglaste maksekéitumine. Kontsernivéliste
maksekdverad liiguvad huppeliselt Gles-alla, mille pdhjustab mitme kliendi puhul niinimetatud
,.tahtlikult” hilisem maksmine kuni 7 pdeva hiljem. Suuremad ettevotted tihtlustavad sellega oma
ettevottest valjuvaid rahavooge ning tasuvad hiljem stabiilselt nddalast nadalasse. 2015. aasta
I6puks on efektiivse t06 tulemusel saavutatud kontsernivaliste klientide osas vdga head nditajad.
Igapdevaste tooulesannete hulka arvati debitoorse vola jalgimine. Lisaks vaadati uuesti tle klien-
tidele krediidiandmise kord ja tingimused. Kontsernisiseste klientide v8lgnevusi on survestatud
kontserni tasandil, mis on kaasa toonud vdlgnevuste vahenemise. Jatkuvalt debitoorse vdlgnevu-
se vahendamiseks tuleks nduded jarjestada vastavalt nGuete suurusele, mida suurem hulk raha on
saada, seda tugevamalt Klienti survestada. Kasutada edaspidi kliendi blokeerimisstisteemi, mis
vélistab riske krediidi andmiste osas.
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Alates 2011. aastast on véga suurt tdhelepanu podratud varudega seotud tegevustele. Seoses
WINS5O0 protsessi kéivitamisega jalgitakse varude juhtimist jarjepidevalt. lgapdevaselt tegeletakse
varude juhtimisega, kus puutakse hoida varusid optimaalsel tasemel. Eesmargiks oli varud viia
7,5 miljoni euro tasemele, kuid tanaseks antud eesmérki tdidetud ei ole. Samas nditab varude
kaibevalte pdhjal saavutatud 50%-line langus, et sellest aspektist vaadatuna saavutati eesmargile
vastav tulemus. Antud Ulesanne on tootmisettevotte jaoks vaga raske, sest kdik niansid ei s6ltu
ainult ettevdtte enda tegevustest. Selleks teostatakse erinevaid analliise, et saada stabiilset Gle-
vaadet ja tagasisidet varude liikumise osas. Igal aastal teostatakse mudgi alusel analilise, et vélja
selgitada, millised komponendid on liikuvamad ning vastavalt sellele teostatakse ABC-meetodi
alusel varude jaotus. Konsignatsiooni laoslisteemi kéivitamine koos tarnijakanbaniga on andnud
vaga positiivseid tulemusi varude juhtimises. Antud laosusteemile Gleminek on keeruline ning
tdhendab raamatupidajatele rohkem t60d arvete kasitlemisel. Siiski suurendab ettevotte jark-
jargult nende tarnijate osakaalu, kes konsignatsiooni laosiisteemi kaasatakse. Taoline tleminek
on aegandudev ja pikaajaline protsess. Tulevikus tuleb jatkuvalt varude optimaalse seisu tagami-
seks véltida varude Uleliigset sisseostmist, véltida seisvaid laotooteid ning ladustada pigem toor-
aineid vBi komponente. Varud on kill kdige véhem likviidsed, kuid efektiivse varude juhtimise

tulemusel avaldab see suurt mdju kaibekapitali mdjutegurina.

Kreditoorse vdlgnevuse osas on saavutatud valjuvate rahavoogudega stabiilsus, mis tuleneb
Ensto Group OY kehtestatud maksesusteemist. Eesmérgiks oli saavutada tarnijatega paremad
kokkulepped maksetahtaegade osas, kuid tanaseks ei ole veel 16ppeesmargini 60 paevani joutud.
Siiski vdib tulemustega rahule jaada, kuna kaalutud keskmiseks maksetéhtajaks on saavutatud 50
paeva, mis on vaga hea tulemus. Eesmargi saavutamiseks soovis juhtkond thtlustada kontserni
tasemel tarnijate hulka, kus suudetakse saavutada paremad kokkulepped maksetingimuste osas.
Vahepeal kalduti antud eesmaérgist kdrvale, mis t6i hoopis hiippelise tarnijate hulga suurenemise.
Tanaseks on tarnijate arv 2011. aastaga vOrreldes kasvanud ning tuleks veel kord Ule vaadata,
millest antud olukord on tekkinud. Autori arvates on antud situatsioon tekkinud osaliselt sellest,
et teatud tarnijatel on tarneraskused ja seepérast tuleb kasutada uusi alternatiivtarnijaid. Antud
eesmargi saavutamine on pikaajaline protsess, sest kehtivaid lepinguid koheselt muuta ei saa
ning koiki tarnijaid vélja vahetada ei ole vimalik ega ka ettevottele kasulik. Edaspidi uute koos-
toolepingute sdlmimisel tuleb koheselt saavutada koostOopartneritega l&htuvalt eesmarkidele
seatud maksetingimused. Lisaks tuleks sdilitada range kord maksete teostamisel ning véltida

ettemaksu tarnijaid.

39



Kokkuvotvalt voib Gelda, et antud kéibekapitali protsess oli edukas kuna ettevote on tanu sellele
muutnud véga palju oma tegevusi ning kaasanud uusi protsesse tootmise erinevatel tasanditel.
Labi selle on kdik protsessis osalenud aidanud kaasa kaibekapitali juhtimise parendamisel. Kind-

lasti tuleks antud tegevusi ja protsesse jatkata, liikudes edasi jargmiste eesmarkide suunas.
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KOKKUVOTE

Kaibekapitali efektiivne juhtimine aitab leida vabu vahendeid liihiajaliste kohutuste taitmiseks.
Jarjest rohkem keskendutakse ettevotetes kaibekapitali méjutegurite analliisile, et leida vahen-
deid ettevdtte siseselt ning véltida lisakohutuste votmist. Seega on ké&esoleva 16putdd teemaks
valitud tootmisettevdtte Ensto Ensek AS-i puhaskéibekapitali optimeerimise protsessi analts.
Teema on ettevdttes aktuaalne, sest aastal 2011 kaivitati puhas kéibekapitali optimeerimise prot-
sess, kus seati eesmargid kuni 2015. aastani. Kéesoleval aastal on hea vdimalus koostada tlevaa-
de mdodunud protsessikéigust. LAputdd eesmargiks on anda hinnang kaibekapitali optimeerimi-

se protsessile.

LAputdd analuls baseerub finantsanaluisi metoodikale, kus 1abi erinevate analiilisi vormide hin-
nati tulemusi, tehti jareldusi ning ettepanekuid. Finantsanalulsi alusallikateks on ettevotte ma-
jandusaasta aruanded ajavahemikus 2009-2014. Vdimalusel tuuakse vordluseks kdrvale 2015.

aasta novembrikuu viimase pédeva seisuga tulemused parema Ulevaate saamiseks.

Kaibekapitali optimeerimise protsess kaivitati 2011. aastal, kui ettevdtte juhtkond ja omanikud
leidsid, et tuleks rahavoogusid suurendada ning leida vabu vahendeid kaibekapitali optimeerimi-

se abil. Kéibekapitali optimeerimise protsess jagunes kolmeks pdhigrupiks:

1) debitoorne vdlgnevus;
2) varude juhtimine;

3) kreditoorne vdlgnevus.

Kéesoleva 10put66 eesmaérgiks on anda hinnang, kuivord edukaks osutus 2011. aastal kaivitatud

kéibekapitali optimeerimise protsess.

Analiisi tulemusena selgus, et kaibekapitali optimeerimise protsessi eesmargid saavutati osali-
selt. Debitoorse vblgnevuste parandamiseks seatud tegevused ei taganud oodatuid tulemusi, kuid
antud analttsi alusel saadi tGlevaade klientide vGlgade diinaamika ja pdhjuste osas. Selgus, et on
teatud kliendid, kes tahtlikult tasuvad arveid 7-pdevase viivitusega, mille tulemusena kasvab

iganédalane debitoorse volgnevuse seis. Lisaks pani autor tdhele kontsernisiseste klientide nega-
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tiivset maksekéaitumist. Eriti 2014. aastal, mil kasvas lle 30 paevaste volgnevuste osakaal ja mil-
le kattesaamiseks tuli kliente survestada kontserni tasemel.

Varude juhtimises saavutati killaltki head tulemused. Laoseisude likvideerimisega tegeleti iga-
paevaselt, kus 2012. aastaks véhenesid margatavalt valmistoodangu ja tooraine laoseisud. Lisaks
aitasid laovarude vahenemisele kaasa erinevad uuendused laosusteemide rakendamisel. Osaliselt
viidi tarnijaid Ule konsignatsiooni laosusteemile koos tarnijakanban kaartide kasutusega. Aastal
2014 voeti kasutusele ,,tombetoodangu‘ projekt, mis suure tdendosusega efektiivistab tulevikus

veelgi laovarude juhtimist.

Kreditoorse volgnevuse osas seatud tegevused tagasid stabiilsed véljaminevad rahavood. Kehtes-
tatud range maksekord tagas distsipliini maksete teostuse osas. Juhtkonna Uheks sooviks oli
kontserni tasemel Uhtlustada tarnijate osakaalu, mis projekti juurutamise ajal ei dnnestunud. Vas-
tupidiselt projekti valtel suurenes tarnijate arv ning lisandus palju selliseid tarnijaid, kes néudsid

ettemaksu.

Autori seisukohalt vdib projekti 6nnestunuks lugeda, kuna ettevotte kdibekapitali juhtimise osas
on toimunud mitmeid muudatusi, mis on parandanud ettevotte finantsnditajaid. Siinkohal toob
autor vélja nditajad, mis aitasid kaasa kaibekapitali optimeerimisele: klientide arvete tasumise
osas saadi Ulevaade nende maksekaitumisest ning vastavalt sellele seati prioriteedid nduete sis-
senBudmise osas; varude juhtimises voeti kasutusele mitmeid protsesse, mis aitavad kaasa ka
edaspidi varude efektiivsele juhtimisele; kreditoorse vdlgnevuse osas tagati kindel maksete soo-
ritamise kord kontsernis kehtestatud maksekorra alusel, mis tagab distsipliini maksete teostamise

0Ssas.

Debitoorse vblgnevuse paremaks jalgimiseks, tuleks vélja to6tada automaatne teavituste tarkvara
lahendus, kus Klienti teavitatakse automaatselt tasumata arvest. Kui maksetahtaeg on méodunud,
siis kliendile edastatakse e-postile Kiri tasumata arve kohta. Lisaks tuleks lle vaadata viiviste
rakendamise kord ning aktiivsemalt klientidelt viiviseid sisse nduda. Need tegevused aitaks kok-

ku hoida raamatupidamise osakonna t66jou ressursse, mis antud tegevusele igapaevaselt kulub.

Varude juhtimine on ettevottes hésti reguleeritud l&bi tarnijakanban, PULL ja konsignatsiooni
laostisteemide. Sealjuures uue rakendatud konsignatsiooni laoarvete kasitlemine on véga aega-
ndudev, millele kulub kordades rohkem aega vdrreldes tavaarvete kasitlemisega. Ettevottes on

osaliselt rakendatud e-arvete susteem. Tuleks hinnata vBimalusi, kas konsignatsiooni laoarveid
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saaks ka e-arvete siisteemile Ule viia. Antud lahendus vahendaks ja lihtsustaks ressursside kasu-
tust arvete kasitlemisel.

Kreditoorse volgnevuse puhul on l1abi antud protsessi tagatud stabiilsed véljaminevad rahavood.
Tarnijate arv on viimastel aastatel kasvanud, mis ei vasta ettevotte eesmérkidele. Tarnijate Uht-
lustamine kontserni tasandil aitaks s6lmida paremaid kokkuleppeid maksetahtaegade osas ja sel-
le alusel pikeneks maksete tasumisperiood. Tingimata tuleks véltida ettemaksu ndudvaid tarni-

jaid, mis mdjutavad otseselt kdibekapitali efektiivset juhtimist.

LAputdd raames selgus, et kindlasti tuleks ka edaspidi jarjepidevalt tegeleda kéibekapitali juhti-
misega. Perioodiliselt tuleks vaadata tile eesmargid, vastavalt vajadusele neid tdiendada ja korri-
geerida. Iga ettevote peaks vdimalikult palju suutma katta luhiajalisi kohustusi oma vabadest

vahenditest ning véltima valisvahendite kasutust.
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LISAD

Lisa 1. Ensto Ensek AS kasumiaruanne 2009-2015 (eurodes)

2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009

Mudgitulu 63287905 | 71969629 | 67345960 | 62452702 | 69344837 | 60804967 | 34766 651
Muud éritulud 35 047 38 215 331 666 9411 3698 832714 4 060 537
Valmis- ja I6petamata toodangu varude jaakide muutus 0 0 0 0 0 903 847 968 193
Kaubad, toore, materjal ja teenused -50 700 859 | -47 594 465 | -46 803 533 | -45 805 656 | -42 729 645 | -26 143 885
Mitmesugused tegevuskulud -6 197 777 | -4903899 | -4379821 | -5726918 | -7928971 | -5817 357
Toojoukulud -16 705817 | -7343338 | -6891777 | 6428772 | -6654446 | -5758306 | -3595263
PBhivara kulum ja vaartuse langus -1235989 | -1237097 | -1183307 | -1427708 | -1489854 | -1226 540 -965 505
Muud arikulud -36 182 144 688 -238 314 -29 279 -53 375 -257 846 -78 781
Arikasum (-kahjum) 3402 958 6 673 461 6 865 864 3393000 9618 286 4 640 220 -825 341
Finantstulud ja -kulud 518 021 115172 100 429 31639 -82 016 -95 184 -64 224
Kasum (kahjum) enne tulumaksustamist 3920979 6 788 633 6 966 293 3424639 9536 270 4 545 036 -889 565
Aruandeaasta kasum (kahjum) 3920979 6 788 633 6 966 293 3424 639 9536 270 4 545 036 -889 565




Lisa 2. Ensto Ensek AS bilanss 2009—-2015 (eurodes)

2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
VARAD (seisuga 30.11.15)
Kéibevara
Nouded ja ettemaksed 13779 626 8 036 321 22 121 964 21 588 786 10 216 273 4119728 3098 042
Varud 10 398 428 10 791 655 9876 039 9831795 14 731 799 14 753 350 11311721
Kokku kéibevara 24 178 054 18 827 976 31998003 | 31420581 24 948 072 18 873 079 14 409 763
PBhivara
Nduded ja ettemaksed 20 000 000 20 000 000 0 0 0 0 0
Materiaalne p&hivara 9722 006 9801 725 9 654 345 4267 721 4 748 688 4 154 956 2 989 568
Immateriaalne pdhivara 9809 9332 13 409 14 940 12 100 4199 54 412
Kokku pBhivara 29 731 815 29 811 057 9667 754 4 282 661 4 760 788 4 159 155 3043980
Kokku varad 53 909 869 48 639 033 41 665 757 35703 242 29 708 860 23 032 234 17 453 743
KOHUTUSED JA OMAKAPITAL
Kohustused
Lihiajalised kohustused
Vodlad ja ettemaksed 8711 373 7 361 516 7176 874 7 371 447 4 801 704 7661 283 6 627 829
Kokku lthiajalised kohustused 8711373 7 361516 7176 874 7371 447 4 801 704 7661 283 6 627 829
Kokku kohustused 8711 373 7 361516 7176 874 7 371 447 4 801 704 7661 283 6 627 829
Omakapital
Aktsiakapital nimivaartuses 351 450 351 450 351 450 351 450 351 450 351514 351514
Ulekurss 3152 966 3152 966 3152 966 3 152 966 3 152 966 3 152 966 3 152 966
Kohustuslik reservkapital 35145 35145 28 760 28 760 28 760 28 760 28 760
Eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) | 37 737 956 30 949 323 23989 414 21 373 980 11837 710 7292 674 8 182 239
Aruandeaasta kasum (kahjum) 3920979 6 788 633 6 966 293 3424 639 9536 270 4545 036 -889 565
Kokku omakapital 45 198 496 41 277 517 34 488 883 28 331 795 24 907 156 15 370 950 10 825914
Kokku kohustused ja omakapital 53 909 869 48 639 033 41 665 757 35703 242 29 708 860 23 032 234 17 453 743




Lisa 3. Debitoorse vdlgnevuse jaotuste joonised valisklientide ja kontsernisiseste klientide 10ikes
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Lisa 3 jarg
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Working capital management is crucial for any company as it ensures the company’s liquidity,
i.e. solvency. The topic of this thesis is an analysis of the factors influencing the process of net
working capital optimization at the production company Ensto Ensek AS. This topic is relevant
at the company as a net working capital optimisation process was launched in 2011 with goals
set for up to 2015. Last year was a good opportunity to draw up an overview of the course of the

conducted process.
The aim of the thesis is to assess the process of working capital optimisation.
To achieve the aim, the author set the following research tasks:

— to analyse the results of the process;
— to assess the time consumed by various activities in the process;

— to highlight the problems, which arose in the process.

The analysis of the thesis is based on the method of financial analysis where results are assessed
through various forms of analysis, conclusions are drawn and suggestions made. The sources for

the financial analysis are the company’s annual accounts from the period from 2009 - 2014.

WIN50 — a net working capital optimisation process, which focusses on net working capital
optimisation with storing of excessive stock avoided and the most beneficial terms of payment

possible agreed with partners. This process stems from one of Ensto’s largest processes, EOX



Lean. The strategy of Ensto is based on production of high-quality products by using high-

quality raw material, while remaining an environment-friendly company.

The WINS50 project was launched in the beginning of 2011 when the owners and management of
Ensto found that effective working capital management was one of the most important priorities

for ensuring availability of reserves.

The general goal set was balancing of the cash flows and net working capital on the group level,

which included the WIN50 process with forecasting, planning and management.

Based on the strategic goals, principal goals were set for the WIN50 process:
— effective management of cash flows (decreasing the stock, adjusting the terms of
payment of the clients and suppliers);
— forecasting of sales volumes and planning of production;
— decreasing of delivery times in the production;

— efficient logistics from suppliers to clients.

As a results of the calculations and planning conducted by the management team, it was found
that the amount of the potential for improvement of the working capital in the period from June
2010 — May 2011 would be 8 million euros, which was intended to be achieved based on the
following goals set for 2015:

— decreasing of stock by -50% (to the level of 7500 KEUR);

— stopping the increasing of the stocks even in the case of an increase in the sales;

— longer periods for payment to the suppliers — 45-60 days;

— duly made payments from the clients — 30-45 days.

As a result of the analysis in this thesis, it appeared that the aims of this process for working
capital optimisation were achieved partially. The activities set for improvement of the
receivables situation did not provide the expected results, however, based on this analysis, an
overview was obtained of the behaviour of the clients with debts. It appeared that there were
certain suppliers who were intentionally paying the invoices with a 7-day delay and thus
increasing the weekly balance of receivables. Also a negative payment behaviour of the clients
from within the group was observed. The percentage of long-term debts increased especially in

2014 and pressure had to be applied to the clients at the group level to collect the debts.



Relatively good results were achieved in stock management. Liquidation of the stocks was
worked on a daily basis with the stocks of finished goods and raw material decreasing
significantly by 2012. Various innovations in the application of warehouse management systems
also facilitated decreasing of the stocks. Suppliers were partially transferred to the consignation
warehouse system by using supplier kanban cards. In 2014, the “attractive production” project

was implemented, which will certainly make management of the stocks even more effective.

The activities related to payables have ensured stable outgoing cash flows. The strict rules of
payment adopted ensure discipline in making payments. Even though one of the wishes of the
management was to harmonise the percentage of group level suppliers, this was not achieved
within this period. The number of the suppliers increased and many suppliers with prepayments

were added.

In the author’s opinion, the project may, in general, be deemed successful as a lot of changes
have occurred with respect to working capital management at the company, which have
improved the indicators. Below, the factors which facilitated working capital optimisation are
highlighted by the author: an overview of payment behaviour was obtained with respect to
payment of invoices by the clients and the priorities for collection of claims can be set
accordingly; several processes were implemented in stock management, which will help to ma-
nage the stocks effectively in the future; with respect to payables, a strict procedure was ensured
for making payments on the basis of the payment procedure of the group, which will ensure

discipline in making payments.

In the course of this research, it appeared that working capital management should certainly be
consistently worked on. The goals should be reviewed and changed at certain intervals, if
necessary, thereby setting the goals to move towards. All companies should leave as much reser-
ves as possible for covering short-term liabilities from their own funds and avoid using external

resources.
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