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ABSTRAKT

Loputod eesmérgiks oli uurida, kui paljud ettevotted kasutavad vélisfinantseerimise
voimalusi, milliseid vdimalusi kasutatakse ja miks ning kuidas on see ettevotteid aidanud.
Lisaks erinevatele vélisfinantseerimise vOimalustele, nende omadustele ning kajastamisele
raamatupidamisaruannetes, tuuakse vilja ka varasemate uuringute tulemused seoses
vilisfinantseerimise kasutamisega.

To0 kiigus koostati internetipohise kiisimustiku abil kvantitatiivne analiilis. Valimisse
kuulusid Eesti ettevotted ning vastajaid oli kokku 75. Analiiiisimisel grupeeriti ettevotted eri
tunnuste jirgi vaiksemateks gruppideks, et leida vastavaid seoseid.

Lébi viidud uuringust selgus, et 43% (n=75) oli neid ettevotteid, kes olid kasutanud
vélisfinantseeringu voimalusi vdhemalt {ihel korral. Valdavalt oli vélisfinantseeringu kasutajad
mikroettevotted (78%, n=32) ning kasvufaasis olevad ettevdtted (korrelatsioon 0,041). Kdige
kasutatavamad finantseerimise vOimalused olid laen ning jarelmaks/liising, mida kasutasid
vastavalt 59% ning 41% kdigist vilisfinantseeringut kasutavatest ettevotetest. Kdige vahem oli
kasutatud faktooringut (19%). Vilisfinantseeringut kasutati suures osas pohivara soetamiseks
ning ettevotte laiendamiseks/arendamiseks. 91% vilisfinantseeringu kasutajatest véitsid, et
vélisfinantseeringu voimaluste kasutamine on olnud ettevottele kasulik.

57% (n=75) ettevotetetest ei ole vilisfinantseeringut kasutanud {ihelgi korral, mille
pohjuseks oli valdavalt see, et tuldi toime ettevotte siseste rahaliste vahenditega.

Mirksonad:  vélisfinantseering, laen, liising, faktooring, ettevotlustoetused,

raamatupidamise seadus



SISSEJUHATUS

Téanapédeval on uute ettevotete siind sagedane, kuid seatud eesmérkide saavutamiseks ja
ettevotte arendamiseks vajatakse raha. Sageli aga ei ole raha just siis, kui seda kdige rohkem
vaja on ja seda nii ettevotte algstaadiumis kui ka hilisemal perioodil, mistdttu hakatakse otsima
ettevotte véliseid rahastamise voimalusi. Autori arvates on informatsioon Eesti ettevotluse
rahastamise kohta napp ning vajaks vérskemaid uuringuid. Ténapéeval julgustatakse noori
alustama enda ettevottega, kuid vihe radgitakse sellest, kuidas leida ettevotte alustamiseks raha.
Viline finantseerimine annab vdimalusi ettevotetel areneda ja eesmérke saavutada.
Alustavatele ettevdtjatele voiks laialdasemalt tutvustada erinevaid rahastamise voimalusi ning
ndidata, et alati ei pea iiksnes isikliku ressursiga hakkama saama, vaid on olemas mitmeid
abistavaid voimalusi. Autori teema valiku pdhjenduseks on teema aktuaalsus ning iihiskonnale
vajalikkus.

Too koosneb kahest osast. Esimese peatiiki eesmédrk on kirjeldada erinevaid
vélisfinantseerimise ~ vOimalusi, tuua védlja nende omadusi ning kajastamist
raamatupidamisaruannetes. Antud osas on kolm alajaotist. Esimeses alajaotises kasitletakse
vilifinantseerimise vOimalusi ning tutvustatakse jdrgmisi finantseerimisallikaid: laen,
rent/liising, faktooring, erinevad toetused. Teoreetilise osa teises alajaotises tuuakse vélja
viimased muudatused raamatupidamisaruannetes. Kolmandas alajaotises Kirjeldatakse
varasemate uuringute tulemusi seoses vélisfinantseerimisvoimaluste kasutamisega.

Empiiriline osa jaguneb kolmeks alajaotiseks. Eesmérk on anda lilevaade, millised Eesti
ettevotted kasutavad vilisfinantseerimise vOimalusi. Empiirilise osa esimeses alajaotises
kirjeldatakse metoodikat ja valimit, teises analiiiisitakse tulemusi ning kolmandas tuuakse vilja
autoripoolsed jdreldused ning ettepanckud. Lisaks uuritakse, millised vélisfinantseerimise
voimalusi kasutatakse ettevotetes koige enam, miks neid kasutatakse ning kuidas on need

ettevotteid aidanud.



Too6 kidigus pilistitatakse jargmised hiipoteesid:
Hiipotees 1: Ligi pooled kiisitletud ettevotetest kasutavad vilisfinantseeringuid.
Hiipotees 2: Vilisfinantseeringuid kasutatakse kdige enam ettevdtte loomisfaasis.

Hiipotees 3: Kdige olulisem vélisfinantseerimise voimalus ettevitete jaoks on laenu
kasutamine.

Uurimismeetodiks oli internetipdhine kiisimustik, mis oli suunatud Eesti ettevdtetele.
Ettevotted valiti juhuvalimi abil, kasutati erinevaid ettevotete nimekirju, nt Usaldusvairsete
Ettevatete nimekiri. Kiisimustik saadeti vilja interneti vahendusel (e-posti teel) 800 Eesti
ettevottele. Lisaks kasutati kiisimustiku levitamiseks ka suhtlusportaali Facebook. Vastuseid
saadi 75 ettevottelt. Tulemusi analiilisiti programmis Microsoft Excel, IBM SPSS Statistics
ning abiks oli ka programm Google Docs. Analiiiisis grupeeriti vastanud esmalt selle jérgi, kas
oli vilisfinantseerimise vOimalusi kasutatud voi mitte. Vilisfinantseeringut mitte kasutanud
ettevotete puhul koostati eraldi analiiiis, milles uuriti, miks nad seda kasutanud ei ole.
Vilisfinantseeringut vdhemalt tihel korral kasutanud ettevotted jaotati ettevotte suuruse,
tegevusala ning ettevotlusfaasi alusel omakorda viiksemateks gruppideks. See oli vajalik
tulemuste paremaks analiiiisiks ning seoste vilja toomiseks.

Autor tidnab koiki t66 valmimisele kaasa aidanud inimesi ning ettevotteid.



1. VALISFINANTSEERINGU OLEMUS JA KAJASTAMINE
RAAMATUPIDAMISARUANNETES

1.1. Ettevotte rahastamise voimalused

Finantseerimiseks nimetatakse rahastamistegevust, mis on vajalik investeeringute
tegemiseks. Ettevotluse finantseerimiseks kasutatakse kas ettevottesiseseid voi —viliseid
rahastamisallikaid. Ettevottesisesteks rahastamisallikad on ettevotte siseselt tekkinud rahalised
vahendid. Ettevotteviliste rahastamisallikate puhul tuleb finantseerimine véljastpoolt ettevdtet,
niiteks volausaldajate, toetuste voi laenude néol. (Ettevotluse rahastamine ... 2016) Juta Tikk
selgitab oma viljaandes *’Fintantsarvestus’’ lithiajalisi kohustisi kui kohustisi, mida loodetakse
hiivitada kas {ihe aasta vdi majandusiiksuse iihe tegevustsiikli jooksul, soltuvalt sellest, kumb
on pikem. Pikaajalised kohustised on kdik need, mis ei ole lithiajalised kohustised. (Tikk 2016)

Ettevotete finantseerimist pakuvad nii suured kommertspangad kui ka vidiksemad
finantsinspektsiooni tegevusloaga krediidiandjad ja liisingufirmad (Finantseerimise kaasamine
2016). Ettevotlussektori rahastamine soltub nii ettevGtete soovidest ja kui ka tegelikest
rahastamise voimalustest ning hinnast ehk intressidest, mida selle eest tuleb maksta. (Kangur
et al 1999) Vilisfinantseerimise pohilisteks vormideks on lithiajalised ja pikaajalised
pangalaenud, kaubakrediit, liising, faktooring ning finantseerimine volakirjade abil. Igal
vilisfinantseerimisvormil on omad eelised ja puudused ning enne valiku tegemist tuleb
ettevottel pohjalikult kaalutleda, vottes arvesse oma vajadusi ja eelistusi, finantsseisundit ning
kasvuperspektiivi. (Gallagher 2009)

Vaatamata sellele, et finantsturul eksisteerib  mitmesuguseid ettevotte
vilisfinantseerimise voimalusi, on ettevotlust alustada iisna keeruline ja tegevust alustavate
ettevotete vilisfinantseerimise kittesaamise tdendosus madal. Seda pdhjustab alustavate
ettevotete  riskantsus  finantsinstitutsioonide  jaoks. Alustavad ettevotted peavad
vilisfinantseeringu kaasamiseks koostama detailse driplaani, kuigi sageli sellest ei piisa.

Seetdttu on enamik uusi ettevotteid rahastatud n-0 mitteformaalselt, kaasates isiklikku ressurssi



ja tdiendavaid investeeringuid ettevotja sOpradelt ja perelt. (Meginnson et al. 2008) Ettevotte
finantsvajadus ei teki ainult ettevotlusega alustamisel, vaid voib tekkida ka siis, kui ettevote
vajab tegevuse laiendamiseks voi arendamiseks raha (Finantseerimise kaasamine 2016).

Ettevotte finantseerimist tuleb, nagu igat teist tehingut, kajastada ettevotte
raamatupidamises. Raamatupidamine on majandusarvestuse osa, mis annab iilevaate ja mdddab
ettevotte majandustegevust. (Otsus-Carpenter 2016) Kajastamine on protsess, mille kéigus
lisatakse finantsaruannetesse objekt, mis vastab vara, kohustise, tulu voi kulu mdistele. Peab
olema tdendoline, et objektist tulenevalt ettevotte tulevane majanduslik kasu suureneb voi
viheneb ning objektil on soetusmaksumus voi védrtus, mida saab usaldusvéirselt moota.
Finantsaruannete eesmirk on anda ettevotte finantsseisundi kohta infot, mida aruande kasutajad
saaksid oma majandusotsuste tegemisel kasutada. Finantsaruanded néditavad ka juhtkonna
juhtimistegevuse tulemuslikkust — juhtkonna aruandekohustust talle usaldatud ressursside
haldamise suhtes. (International Financial Reporting Standard for Small and Medium-sized
Entities 2015) Raamatupidamisaruanded peegeldavad ettevotte vara, kohustisi ja omakapitali
ning finantsseisundit. Laenuandjatele on oluline ettevotete tagasimaksevdime, usaldusvaérsus
ja stabiilsus. Ettevdte peab olema maksevdimeline mitte ainult hetkeseisus, vaid pikemas
perspektiivis. (Otsus-Carpenter 2016) Kohustis on ettevotte eksisteeriv kohustus, mis on
tulenenud minevikus toimunud siindmustest ja millest vabanemine védhendab ettevotte
majanduslikku kasu sisaldavaid ressursse. Enamasti on selleks raha, aga tasuda voib ka kaubaga
voi kohustus tasaarveldada noudega. (IFRS for SMEs 2015) Kohustis on seadusest voi
kokkuleppest tulenev kohusus teise poole suhtes (J. Alver, L. Alver 2017).

Krediidiandjatel kajastub teiste ettevotete finantseerimine aktiva poolel nduetena.
Krediidivotjatel kajastub finantseerimine passiva poolel kohustisena. Kohustisi, mille vastu on
antud tagatis, peavad viike- ja mikroettevotted kajastama majandusaastaaruande lisades.
(Raamatupidamise  seadus) Rahavoogude aruandes kajastuvad finantseerimised
finantseerimistegevuse all (sh raha laekumised ja viljamaksed laenude, rendi ja muude liihi- ja
pikaajaliste kohustiste véljastamisest/saamisest). Finantskohustise kajastamine Idpetatakse
ainult siis, kui see kustutatakse ehk kui lepingus sitestatud kohustus on tdidetud, 16petatud voi
aegunud. (IFRS for SMEs 2015)

Jargnevalt on vilja toodud erinevaid vilisfinantseerimise voimalusi, nende omadusi
ning nendega kaasnevaid kohustusi. Lisaks on iga finantseerimisvdimaluse puhul on vilja

toodud nende kajastamine raamatupidamisaruannetes.



1.1.1. Laen

Eestis oli laenamine aastaid tagasi iisna kulukas rahastamise voimalus. Laenud Eesti
pangandussektorist olid suhteliselt kallid rahastamisinstrumendid, kusjuures eriti kallid olid
lihiajalised laenud. (Kangur et al 1999) Laenud jagunevad liihiajalisteks ning pikaajalisteks
laenudeks. Liihiajaliste laenude alla kuuluvad need laenud, mis makstakse tagasi {ihe aasta
jooksul. Pikaajalised laenud tagastatakse mitmete aastate jooksul. (Ettevotluse rahastamine ...
2016)

Laenu votmisel/vdljastamisel sdlmitakse laenuleping laenuandja ja laenusaaja vahel.
Laenulepingu korral on tegemist raha tegeliku liikumisega, st laenuvotja arvelduskontole
kantakse kokkulepitud summa. Laenude votmisel tuleb arvestada intresside tasumise, laenu
tagastamise, lepingu s0lmimise kuluga, notaritasudega tagatise seadmisel ning riigildivude
tasumisega. (Finantseerimise kaasamine 2016) Intress on rahasumma, mida tasutakse voi
saadakse raha kasutamise eest (J. Alver, L. Alver 2017). Laenude kasutamise eest makstava
intressimédédra méidravad krediidiandjad vastavalt riskitasemele. Kui ettevottele laenu andmine
on keskmisest suurema riskiga, siis médratakse korgem intress. Sageli on vaja ettevottena
laenamisel tagada laen kinnisvaraga. Tagatiseks antud kinnisvara saab laenuandja miiiia, juhul,
kui laenu ei tagastata ndetekohaselt. Sel viisil on laenuandjal vdimalus laenatud raha tagasi
saada. (Gowthrope 2003)

Laenude puhul tuleb arvestada raha ajavédrtuse kontseptsiooniga. See tdhendab, et tina
saadud rahasumma véértus on suurem kui sama suure rahasumma véértus mingi aja moddudes.
(J. Alver, L. Alver 2017) Liihi- ja pikaajalised volakohustised kajastatakse bilansis tildjuhul
korrigeeritud soetusmaksumuses. Korrigeeritud soetusmaksumus on finantsvara voi
finantskohustise algne soetusmaksumus, mida on vajadusel korrigeeritud kas pohiosa
tagasimaksete, laenude tehingukulutuste voi véirtuse languse/ voimalike allahindlustega.
Liihiajaliste laenude puhul kajastatakse intress iga kuu. Laenu vottes debiteeritakse pangakontot
ning krediteeritakse lithiajalisi laenukohustisi. Igakuiselt intressi arvestades debiteeritakse
intressikulu ning krediteeritakse intressivdlga. Intressi ning pdhisumma tasumisel
krediteeritakse intressivolga ning lithiajalisi laenukohustisi ning debiteeritakse pangakontot.

(Tikk 2016)



Pikaajaliste laenukohustiste tasumiseks on mitu vdimalust: tasumine annuiteedina,
tasumine maksetdhtajal ja intressi tasumine perioodiliselt, tasumine ositimaksetena ja intressi
tasumine perioodiliselt (Tikk 2016).

Niide 1 (autori koostatud allika Tikk 2016 alusel): Oletades, et ettevdte vottis
01.01.20x1. laenu neljaks aastaks 60 000 eurot intressimédraga 10% aastas. Laen tagastatakse
annuiteetmaksetena. Pikaajalise kohustise tasumisel annuiteedina, tuleb arvestada raha
ajavairtuse kontseptsiooniga ning leida annuiteedi niitidisvaartus. Laenu tagasimakse summa,
arvestades raha ajavéirtuse kontseptsiooni, on 18 928 eurot iga aasta 10pul. Maksegraafik on

toodud tabelis 1.

Tabel 1. Maksegraafik laenule 60 000 eurot, intressimééraga 10% (eurodes), perioodiga 4 aastat

Maksekuupédev | Igakuine makse Intress Pohiosa Laenujaak
1.01.20x1 - - - 60 000
31.12.20x1 18 928 6000 12 928 47072
31.12.20x2 18 928 4707 14 221 32851
31.12.20x3 18 928 3285 15 643 17 208
31.12.20x4 18 928 1721 17207 0
Kokku 75712 15 713 59 999

Allikas: (autori koostatud allika Tikk 2016 alusel)

Raamatupidamises kajastatakse laenude saamist laenuvotja poolel kohustisena. Bilansis
aktiva poolel ettevdtte raha suureneb ning passiva poolel suurenevad laenukohustised. (Needles
et al) Laenuvdtja kajastab laenuvotmist ja tasumist raamatupidamises jargmiselt (autori
koostatud allika Tikk 2016 alusel)

Laenu votmine 01.01.20x1

D: Pangakonto 60 000

K: Liihiajalised kohustised 12 928
K: Pikaajalised kohustised 47 072

Laenumakse tasumine ning kohustuste periodiseerimine 31.12.20x1
D: Intressikulu 6000

D: Liihiajalised kohustised 12 928

K: Pangakonto 18 928

D: Pikaajalised kohustised 14 221
K: Liihiajalised kohustised 14 221

Jargnevate aastate laenumaksed kajastatakse analoogselt esimesele maksele.
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Laenuandja kajastab laenumaksete tasumisel raha laekumist deebetisse ning kreeditisse

nduete viahenemist ning intressitulu tekkimist (Otsus-Carpenter 2016).

Laenu viljastamine 01.01.20x1:
D: Pikaajaline noue 60 000
K: Pangakonto 60 000

Laenumakse laeckumine 31.12.20x1
D: Raha 18 928

K: Intressitulu 6000

K: Pikaajaline ndue 12 928

Niide 2 (autori koostatud allika Tikk 2016 alusel): Oletades, et ettevote laenab 01.07.20x1
60 000 eurot intressimédéraga 10% ning perioodiga neli aastat. Laen tagastatakse maksetdhtajal
ja intress perioodiliselt. Sellisel juhul toimub intresside tasumine maksetidhtajal ja aruandeaasta
perioodi 10pul. Kanded laenuvétja raamatupidamises on jargmised:

Laenu saamine 01.07.20x1
D: Pangakonto 60 000
K: Pikaajalised laenukohustised 60 000

Intresside kajastamine 31.12.20x1
D: Intressikulu 3000
K: Intressivolg 3000

Intressi tasumine 30.06.20x2
D: Intressivolg 3000

K: Intressikulu 3000

K: Pangakonto 600

Intressi kajastamine ja kohustise periodiseerimine 31.12.20x4
D: Intressikulu 3000

K: Intressivolg 3000

D: Pikaajalised laenukohustised 60 000

K: Liihiajalised laenukohustised 60 000

Laenu tagastamine 30.06.20x5

D: Intressivolg 3000

D: Intressikulu 6000

D: Liihiajalised laenukohustised 60 000
K: Pangakonto 66 000

Finantsasutus debiteerib intresside kajastamisel intresside viitlaekumiste kontot ning

krediteerib intressitulu kontot, intresside tasumisel laenuvdtja poolt vastavalt debiteeritakse
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pangakontot ning krediteeritakse intresside viitlackumiste ning intressitulu kontot. Antud niite
pohjal 20x4 aasta 10pul kannab laenuandja pikaajalise ndude lithiajaliseks. (Tikk 2016)
Viimaseks voimaluseks on laenu tasumine ositimaksetena ja intressi tasumine
perioodiliselt. Ndide 3 (autori koostatud allika Tikk 2016 alusel): Vottes aluseks sarnaselt
eeltoodud néidetele laenusummaks 60 000 eurot, intress 10% aastas, kuid perioodiks 3 aastat.
Laen voeti kuupdeval 01.01.20x1. Laenu pdhisumma tasutakse ositimaksetena, iga aasta 15pul
20 000 eurot. Intressiarvutus on laenujddgilt. Raamatupidamiskanded laenuvdtjal on jargmised:

Laenu saamine 01.01.20x1
D: Pangakonto 60 000

K: Liihiajaline kohustis 20 000
K: Pikaajaline kohusis 40 000

Laenu tasumine 31.12.20x1

D: Intressikulu 6000

D: Liihiajaline laenukohustis 20 000

K: Pangakonto 26 000

D: Pikaajaline laenukohustis 20 000

K: Liihiajaline laenukohustis 20 000

Jargnevatel aastatel toimub laenu tasumise arvestus analoogselt esimesele aastale. Iga
majandusaasta 16pul toimub pikaajalise kohustise iileviimine lithiajaliseks. Laenuandja kajastab
laenumaksete tasumisel kohustiste asemel igaaastaselt nii pikaajalisi kui ka lithiajalisi ndudeid,
pangakonto debiteerimist ning intressitulu konto krediteerimist. (Tikk 2016)

Aruandeaasta lisades kajastatakse informatsioon laenude véljastamise voi saamisega seotud
osapooltega tehtud tehingute kohta. Korrigeeritud soetusmaksumuses kajastatavate
finantsinstrumentide (nt nduded, kohustused) kohta avalikustatakse aastaaruande lisades
summad, maksetdhtajad, sisemised intressiméédrad (ja lepingulised intressiméérad, juhul, kui
need erinevad oluliselt sisemistest intressimééradest), alusvaluutad, muud olulised tingimused
(nt kohustuste puhul nende tagatiseks panditud varade bilansiline maksumus). Oiglase viirtuse
meetodil kajastatavate finantsinstrumentide kohta avalikustatakse aastaaruande lisades liihi- ja
pikaajaliste finantsinvesteeringute bilansiline vaartus perioodi alguses ja 10pus, diglase vadrtuse
mootmise alus, diglase vddrtuse modtmiseks kasutatud intressimédédrad voi diskontomairad
(juhul kui kasutati mddtmistehnikat). Soetusmaksumuse meetodil kajastatavate investeeringute
kohta avalikustatakse nende bilansiline vaértus perioodi alguses ja 10pus. (Raamatupidamise
Toimkonna juhend nr 15)
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Juhul kui ettevote on bilansikuupdeva seisuga rikkunud laenukohustuse tingimusi,
avalikustatakse aastaaruande lisades rikkumise asjaolud ja laenukohustuse bilansiline
maksumus. (Ibid.)

Laenu eelis on, et juhul, kui laen on tagatisega, siis jddb tagatis ettevotte omandisse, see
iiksnes panditakse voi koormatakse hiipoteegiga. Laenusmma kasutamine ei ole laenuandja
poolt ette maddratud ning ettevote saab ise seda suunata sinna, kuhu on vaja. Laenu puuduseks on
aga sageli madal tagatise aktsepteerimisvdirtus (kinnisvara puhul kuni 70% tagatise
turuvéirtusest, sdidukite ja seadmete puhul kuni 50%). Samuti peab selleks, et laenu saada,
jaama ettevottele piisavalt likviidseid varasid, mistottu ei ole voimalik laenu 16pmatult saada.

(Finantseerimise kaasamine 2016)

1.1.2. Rent/liising

Peaaegu igasugust vara, mida saab osta, saab ka liisida. Ettevotted liisivad mitmesugust
vara nii lithikeseks kui ka pikaks perioodiks. lgasuguste seadmete ostu puhul on liisingu
osatdhtsus kdikidest finantseerimisliikidest kdige suurem. (Jarve, Veisson 2003) Liising on
laenuliik, mille all moistetakse liisingufirma (finantseerija, investeerija, rendileandja) poolt
vallas- voi kinnisasjade rentimist, kus rendiobjekti omandidigus on liisingufirmal ning valdus-
ja kasutusoigus rentnikul (Finantseerimise kaasamine 2016). Liisingutehingul on kaks osapoolt:
liisinguandja ja -vdtja. Liisinguandja on vara omanik, liisinguvGtja aga vara kasutaja. (Jérve,
Veisson 2003) Liisingut on otstarbekas kasutada kinnisvaraarenduseks, seadmete ja soidukite
soetamiseks jms. Suuremate projektide puhul voiks kasutada laenu ja liisingut korraga. Néiteks
rajades tootmiskompleksi, voiks chituse rajada laenuga, aga seadmed soetada kapitalirendi
vahendusel. (Finantseerimise kaasamine 2016.)

Liising jaotatakse otseseks ja kaudseks liisinguks. Otseses liisingus tegutseb toote
miilija ise liisinguandjana. Ta sdlmib lepingu liisinguvdtjaga ja viib kauba liisinguvdtja
kdsutusse. Kaudses liisingus votavad liisingulepingu sdlmimisest osa algusest peale kolm
osapoolt. Liisingufirma ostab toote miitijalt ning annab selle rendile liisinguvotjale, kes maksab
talle liisingumakseid. (Jarve, Veisson 2003)

Liisingutehingud saab jagada kolmeks. Uheks neist on jirelmaksuga miiiik, mis on
tehing, mille kdigus ostja tasub miilijale ostetud kauba vdi teenuse eest kokkulepitud
makseperioodi jooksul, kusjuures kauba/teenuse omandidigus kantakse ostjale enamasti iile

kauba iileandmise, kasutusse andmise vdi teenuse osutamise momendil, kui ei ole kokku lepitud
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teisiti. Jarelmaksuga ostu-miiligi puhul tuleb kdibemaks vara viirtuselt tasuda kohe lepingu
s0lmimisel, intresse kdibemaksuga ei maksustata. Jarelmaksuga ostu-miiiigi objektiks on Eestis
0%-lise kdibemaksuméidraga maksustatav vara, niditeks meditsiinitehnika. (Jarve, Veisson
2003) Lisaks jarelmaksule kuulub liisingu alla veel kapitalirent ning kasutusrent, mille erinevus

on toodud tabelis 2.

Tabel 2. Kapitali- ja kasutusrent

Kapitalirent Kasutusrent
rendilepingu loppedes liheb vara omandidigus iile | rendilepingu 16ppedes ldheb vara tagasi
rentnikule rendileandjale
rendimaksetest 1dhevad rentniku kuludesse ainult rendimaksed kantakse téies ulatuses
intressimaksed rendilevdtja kuludesse
vara on arvel pohivahendina rendilevotja bilansis vara on arvel pohivahendina rendileandja

bilansis
vara amortisatsiooni arvutab rendilevotja vara amortisatsiooni arvutab rendileandja

sarnaneb nii laenatud raha eest kui ka jarelmaksuga | sarnaneb tavalise rendiga
ostmisele
katkestamatu (enamasti) katkestatav
liisinguperiood voib olla sama pikk kui on vara
kasulik eluiga

rentnik v3ib saada voimaluse osta liisinguperioodi
16ppedes vara endale soodusostuoptsiooniga
rendiperiood holmab suurema osa vara
majanduslikust elueast

Allikas: (autori koostatud pohinedes jargmistele allikatele: Jarve, Veisson 2003;
Finantseerimise kaasamine 2016; Needles et al.)

Jargnevalt on vilja toodud kapitalirendi kajastamine raamatupidamises rentniku poolel.
Rendiperioodi alguses votab rentnik oma finantsseisundi aruandes varade ja kohustistena arvele
kapitalirendist tulenevad kasutusdigused ja kohustused renditud vara diglase vdértuse summas
voi rendimaksete miinimumsumma niiiidisvédrtuses rendi joustumise kuupdeval, kui see on
madalam. Rentniku lisakulutused (nt labirddkimiste ja lepingutasud) lisatakse varana arvele
voetavale summale. Rendimaksete miinimumsummad jaotatakse finantskuluks ja kohustise
jddkmaksumuse vdhendamiseks, kasutades sisemise intressimddra meetodit. Rentnik jaotab
finantskulu igale perioodile rendilepingu kehtivuse jooksul nii, et intressiméér oleks igal
ajahetkel rendiperioodi jooksul kohustise jddkmaksumuse suhtes sama. Aasta 10pus
amortiseerib rentnik kapitalirendi tingimustel renditud vara ning hindab, kas vara védrtus on

langenud. (IFRS for SMEs 2015)
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Naide (autori koostatud allika Tikk 2016 alusel): 01.01.20x1 renditi 4 aastaks seade,
majanduslik eluiga 4 aastat, soetusmaksumuse mahaarvestamine lineaarsel meetodil, arvuti
maksumus 3000 eurot, intressimédr 10% rendimaksed 860 eurot aastas ning esimene makse

toimub aasta algul. Rendimaksete kogusumma on 3440 eurot.

Rendile votmine 01.01.20x1

D: Renditud seade 3000

K: Raha 860

K: Pikaajaline rendikohustis 2140

Intresside kajastamine, kohustise periodiseerimine ja seadme amortiseerimine
31.12.20x1

D: Depretsiatsioonikulu 750

K: Akumuleeritud kulum 750

D: Intressikulu 214

K: Intressivolg 214

D: Pikaajaline rendikohustis 646

K: Liihiajaline rendikohustis 646

Rendimakse tasumine 01.01.20x2

D: Intressivolg 214

D: Liihiajaline rendikohustis 646
K: Raha 860

Rendileandja votab kapitalirendi tingimustel véljarenditud vara oma finantsseisundi
aruandes arvele ndudena kapitalirenti tehtud netoinvesteeringu summas. Netoinvesteering on
laekuvate rendimaksete miinimumsumma ja rendileandjale jadv garanteerimata 10ppvédrtus.
Finantstulu kajastatakse nii, et rendileandja tulumiir oleks igal ajahetkel kapitalirendi
netoinvesteeringu jadgi suhtes sama. Perioodi rendimaksed, vilja arvatud teenustega seotud
kulutused, jagatakse rendileandja brutoinvesteeringu pohiosa tagasimakseteks ja finantstuluks.
(IFRS for SMEs 2015)

Rendile andmine 01.01.20x1
D: Rendindue 2140

D: Raha 860

K: Renditud seade 3000

Intresside kajastamine 31.12.20x1
D: Laekumata intress 214

K: Intressitulu 214

D: Liihiajaline rendindue 646

K: Pikaajaline rendindue 646
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Rendimakse laeckumine 01.01.20x2
D: Pangakonto 860

K: Liihiajaline rendikohustis 646

K: Laekumata intress 214

Rendileandjad ja rentnikud avalikustavad aastaaruande lisades kapitalirendinduete ja -
kohustuste suhtes jargmise informatsiooni: summad, maksetdhtajad, intressiméérad,
alusvaluutad, muud olulised tingimused (nt rendilepingute pikendamise ja véljaostmise
voimalused, rendilepingutega kaasnevad piirangud jne). Rentnikud avalikustavad kapitalirendi
tingimustel renditud varade bilansilise jadkmaksumuse ning soetused perioodi jooksul varade
litkide 16ikes (nditeks materiaalne pdhivara, kinnisvarainvesteeringud jne). (RTJ15)

Kasutusrendi maksed kajastatakse rendiperioodi jooksul lineaarselt kuluna, vilja
arvatud juhul, kui moni muu siistemaatiline meetod peegeldab objektiivsemalt varast tulenevate
hiivede ajalist jaotumist vdi rendileandjale tasutavad maksed on struktureeritud nii, et need
kasvavad koos eeldatava {ildise inflatsiooniga kompenseerimaks rendileandja kulutuste
eeldatavat suurenemist seoses inflatsiooniga. (IFRS for SMEs 2015)

Oletades, et ettevote rentis 01.10.20x 1 seadme iiheks aastaks. Aasta rendimakse on 6000
eurot. Rendimakse tasuti ettemaksena. Rentniku arvestuses on kanded jargmised:

Ettemaksu kajastamine 01.10.20x1
D: Ettemakstud rendikulud 6000
K: Raha 6000

Perioodi kulu korrigeerimine 31.12.20x1
D: Rendikulud 1500
K: Ettemakstud rendikulud 1500

Perioodi kulu korrigeerimine 30.09.20x2
D: Rendikulud 4500
K: Ettemakstud rendikulud 4500

Rendileandja kajastab kasutusrendist saadavat renditulu rendiperioodi jooksul
lineaarselt kasumiaruandes. Rendileandja kajastab kuluna renditulu teenimisel tekkinud
kulutused, kaasa arvatud kulumi. Rendileandja lisab renditava vara bilansilisele maksumusele
ka esmased otsekulutused (nt labiradkimiste, korraldamise kaigus tehtud kulutused) ja kajastab
need kulutused rendiperioodi jooksul kuluna proportsionaalselt renditulu kajastamisega. (IFRS
for SMEs 2015) Eelnevalt toodud ndite jargi (lisades, et depretsiatsioonikulu on 5000 eurot)

oleks kanded rendileandja poolel jargmised:
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Ettemaksu kajastamine 01.10.20x1
D: Pangakonto 6000
K: Ettelaekunud renditulud 6000

Perioodi kulu korrigeerimine 31.12.20x1
D: Ettelaekunud renditulud 1500

K: Renditulu 1500

D: Depretsiatsioonikulu 1250

K: Akumuleeritud kulum 1250

30.09.20x2

D: Renditulud 4500

K: Ettemakstud rendikulud 4500
D: Depretsiatsioonikulu 3750

K: Akumuleeritud kulum 3750

Rendileandjad ja rentnikud avalikustavad kasutusrentide osas aruandeperioodi renditulu
(-kulu) kasutusrendilepingutest ning olulised rendilepingutega kaasnevad lisatingimused.
Rendileandjad avalikustavad kasutusrendile antud varade bilansilise jaddkmaksumuse. (RTJ 15)

Liisingu/rendi eeliseks on see, et maksed tehakse sellest rahakdibest, mis saadakse
liisinguobjekti kasutamisest, kusjuures maksustav kasum vidheneb iga liisingumaksega.
Kasutades liisingut, on véiksem investeerimisrisk ja risk, mis on seotud seadmete moraalse
kulumisega. Ka kohustusi on voimalik hajutada, kui liisinguandja sdlmib kindlustuse. Liising
annab voimaluse sajaprotsendiliseks finantseerimiseks ning vara saab kasutada paindlikult.
Liisingu puhul on kolm suuremat puudust. Esiteks, suureneva inflatsiooni korral ei ole
liissinguvdtjal voimalust osta liisinguobjekti liisingu 10ppemisel jadkviirtusega ja saada sel
moel kasu, vaid osta saab turuhinnaga. Teiseks, kui liisinguobjekt kulub ja ei ole enam nii
efektiivne, siis see ei vabasta liisingumaksete maksmisest, need kestavad seni, kuni lepingus
kokku lepiti. Kolmandaks, kui vara kuulub liisingufirmale, siis lisakohustuste vGtmine ja vara
haldamine on tiilikas ning kasutusliisingu puhul on oluline see, et lisandub ka kdibemaks.

(Finantseerimise kaasamine 2016)

1.1.3. Faktooring

Ettevotjate edu soltub suuresti nende klientide maksekéitumisest ning konkurentsis

plsimise nimel tuleb tihtipeale koostodd teha suurte edasimiiiijatega. Sellisest koostoovormist
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kasvab suur tulu, kuid sellega kaasnevad ka omad riskid — véga pikad maksetihtajad, mistdttu
vOib esineda aegu, mil edu vdib asenduda raskemate perioodidega, sest arve lackumine voib
venida rohkem kui kuu pikkuseks. Siinkohal on suureks abiks faktooringu kasutamine.
(Faktooring 2016) Faktooring on tehing, mille puhul ettevote miiiib oma klientide tasumata
arved, mille maksetdhtaeg ei ole veel saabunud, kolmandale isikule, keda nimetatakse faktoriks
(Jarve, Veisson 2003). Faktooring ehk ostjate tasumata summade miiiik on ettevotte tegevuse
finantseerimise viis, mille korral krediitmiitigi tulemusena tekkinud nduded ostjate vastu
miiliakse voi panditakse kolmandale tehinguosalisele — finantsinstitutsioonile (faktorile). See
on kiire ja mugav voimalus vajaliku rahavoo genereerimiseks ja summade mittelackumisest
tekkiva riski maandamiseks. (Tikk 2016)

Faktooringu leping kujutab endast nduete miiiiki, kusjuures faktooringu lepingu tiilipe
on kaks — regressiga ja regressita faktooring. Juhul kui miiiijal sdilib ndude tagasiostukohustus
(regressidigusega faktooring), tuleb tehingut kajastada kui finantseerimistehingut (ndude
tagatisel voetud laenu), mitte kui miiiiki. Nouet ei loeta faktooringu tagajérjel miiiduks, vaid
see jddb bilanssi seni, kuni ndue ise on lackunud voi regressidigus aegunud. (RTJ 3)

Naiide (autori koostatud allika RTJ 3 alusel): ettevote miilib nimivéartuses 10 000 euro
eest ndudeid maksetdhtaegadega kuni 3 kuud liisingufirmale, saades selle eest 9000 eurot.
Nouded olid ettevotte bilansis kajastatud eelnevalt nende nimivéértuses.

Miiiija faktooringukanne
D: Pangakonto 9000
K: Faktooringukohustis 9000

Nouete lackumine

D: Intressikulud 100

D: Faktooringukohustis 9 000
D: Pangakonto 900

K: Nouded 10 000

Regressidiguseta faktooringu puhul tagasimiiiigi oigus puudub ning kdik ndudega
seotud riskid ja tulud ldhevad ka sisuliselt iile miiiijalt ostjale. Raamatupidamises kajastatakse
sellist tehingut ndoude miiligina. (RTJ 3) Vottes aluseks eelnevalt toodud niidet, on

regressidiguseta faktooringu kajastamine miiiija raamatupidamises jirgmine:

D: Pangakonto 9000
D: Kulu 1000
K: Nouded 10 000
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Finantskohustus eemaldatakse bilansist siis, kui see on kas rahuldatud, 16petatud voi
aegunud. Finantskohustus on rahuldatud siis, kui see on kas tasutud vai lepinguliselt iile antud
monele teisele osapoolele. Finantskohustus on lopetatud siis, kui teine osapool on sellest
loobunud. Finantskohustus aegub seadusandluses sitestatud tdhtacgadel. Finantskohustuse
eemaldamisel bilansist kajastatakse kohustuse bilansilise védrtuse ja tema eest makstud tasu
vahet kasumiaruandes tulu voi kuluna. (RTJ 3)

Faktooringu avansimddar on tavaliselt 80-95% arve summast. Avansi suuruse
madramisel on peamisteks teguriteks kliendi usaldusvidirsus, deebitoride kvaliteet ja
majandusharu, milles klient tegutseb. Erinevalt arvelduslaenu andvatest pankadest ei ndua
paljud faktooringule spetsialiseerunud firmad ndude loovutajalt kinnisvaratagatisi, vaid piisab
sellest, kui tagatiseks jddvad faktooritavad arved. Intressiméér soltub tehingu valuutast,
ettevotte finantsseisundist ning tehingu riskantsusest, kuid on tildjuhul madalam kui laenude
intressiméérad. (Jarve, Veisson 2003) Faktooring annab ettevotetele voimaluse pakkuda
klientidele paremaid maksetingimusi, vOimaldades neile pikemat maksetdhtacga ning
suurendada seelédbi kdivet (Kaik 2015). Eestis kehtiva krediidiasutuste seaduse jéargi ei ole
faktooring traditsiooniline pangateenus, seetdttu voivad seda pakkuda peale pankade ja nende
titarettevotete ka muud finantsasutused, kellel on piisavalt vaba raha vo1 head
finantseerimisvoimalused (Tikk 2016).

Faktooringu puhul on puudusi vdhe. Peamisteks puudusteks on ettevotte ostjate
privaatsuse vdhenemine. Ostjatele ei pruugi meeldida see, et peavad &ripartneri asemel
tegelema finantsinstitutsioonidega. (Ibid.)

Autori arvates on faktooringu kasutamine kd&ige kasulikum just védiksematele
ettevotetele, kes ei saa oodata raha lackumisega kuni 90 pdeva. Lisaks ettevottele saavad kasu
ka kliendid, omades paremaid maksetingimusi. Faktooringu madal intressimdir vdhendab

autori arvates ettevotjate riski ning julgustab seeldbi seda rohkem kasutama.

1.1.4. Isiklik rahastamine ja toetused

Ettevotte rahastamine isiklike vahenditega tdhendab oma raha paigutamist oma
ettevottesse. Seda on voimalik teha kas investeerimise vOi laenamise kaudu. Oluline on
seejuures teha vahet isikliku ja ettevotte raha vahel. Ettevottesse isikliku raha paigutamise
otstarbekuse kohta tuleb teha arvestusi samamoodi nagu vilisfinantseeringu kaasamisel. Tuleb

arvestada, et pdrast investeerimis- vOi laenutehingut vahetab raha omanikku. Raha kuulub
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edaspidi ettevotjale, s.o driithingule ja seda kasutavad driseadustiku kohaselt dritihingu
juhtorganid ning raha kasutamise iile ei otsusta enam investeerija ega laenaja. Erandiks on
olukord, kui raha ja ettevotte omanik on iiks ja sama isik. Ettevotte vara, sh raha kasutamise iile
otsustamine tuleneb rollist dritihingus — kas ollakse omanik, juhatuse liige voi todtaja. Ettevote
vOib saada finantseerimist ka 1dhedastelt inimestelt (perekond, sugulased, sdbrad) voi tuttavatelt
ning seda kajastatakse kui intressita laenu. Vaatamata ldhedastele suhetele on soovitatav
vormistada korralikud laenulepingud notari juures, et véltida voimalikke erimeelsusi laenuraha
tagastamisel. (Ettevotluse rahastamine ... 2016)

Ettevotlusega alustamiseks ei ole aga alati vaja kaasata tagasimakstavat
vilisfinantseeringut. Rahastamine vdib toimuda 1dbi mitmete toetuste. Toetuste puhul ei pea
arvestama tagasimaksmisega. Ettevottel on voimalik taotleda toetust nditeks Ettevotluse
Arendamise Sihtasutusest, Kredexist, Todtukassast, Pdollumajanduse Registrite ja
Informatsiooni ametist ning Maaelu Edendamise Sihtasutusest. Antud t60s on autor
keskendunud iihele neist - Ettevotluse Arendamise Sihtasutuse toetusele.

Alustavatele ettevotetele pakub Ettevotluse Arendamise Sihtasutus (EAS) starditoetust.
Starditoetuse abil soovitakse toetada arengupotentsiaaliga, alustavate ettevotete loomist, mille
kaudu laiendatakse piirkondlikku ettevotlust ja eksportijate ridu. Selleks, et toetust saada,
peavad ettevotted vastama teatud tingimustele ning esitama mitmeid dokumente. Alustavaks
ettevotteks loetakse ettevotet, kes on tegutsenud kuni 24 kuud ning on é&riregistrisse kantud
ariithing. Toetust taotleval ettevottel peab juriidilise isiku osalus ettevottes jddma alla 25%,
tegevus peab olema suunatud rahvusvahelistumisele ja to6kohtade loomisele. Ettevote ei tohi
omada eelnevat EASI stardi- ja/voi kasvutoetust ning ettevotte osanikud ei tohi omada eelnevat
toetust samas valdkonnas tegutsemiseks Tootukassast. Olulised tingimused on ka ettevotte
edasises arengus - miiiigitulu peab kolmanda aasta 16puks olema 80 000 eurot, kohustuslik on
luua vdhemalt kaks uut tookohta ning kasv peab olema vdhemalt 20% aastas. (Starditoetus
2016)

Saadud annetuste ja toetuste arvestusel tuleb ldhtuda mitmetest pohimdtetest.
Mittesihtotstarbelised annetused ja toetused kajastatakse tuluna hetkel, mil annetus/toetus on
lackunud vai selle lackumine on praktiliselt kindel, vottes vajadusel arvesse perioodi, mille eest
need on tasutud. Sihtotstarbelised annetused/toetused kajastatakse tuluna siis, kui
annetus/toetus on laekunud voi selle lackumine on praktiliselt kindel ja annetuse/toetusega

kaasnevad tingimused on tdidetud. (RTJ 14) Saadud sihtfinantseerimine, mille puhul tuluna
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kajastamise tingimused ei ole tdidetud, kajastatakse bilansis kohustisena. Vastavat kohustust
kajastatakse  bilansis  lithi- vO0i pikaajalisena olenevalt sellest, millal toimub

sihtfinantseerimisega kaasnevate tingimuste tditmine. (RTJ 12)

1.2. Muudatused raamatupidamisaruannetes

Raamatupidamine on muutuv ja arenev valdkond. Muutuseid pohjustavad eelkdige
raamatupidamisprogrammide {iha laialdasem kasutamine ning kasutajate teadmiste ja
ndudmiste kasv. Arenev dritegevus ning uued finantseerimisvdoimalused muudavad
keerulisemaks ettevotete majandustegevuse ning selle kajastamise raamatupidamisaruannetes.
Seoses ettevotete rahvusvahelistumisega on oluline, et erinevates riikides oleksid iihtsed
raamatupidamisstandardid ning kdik infotarbijad saaksid vajaliku informatsiooni maksimaalses
koguses kitte. Riigi tasemel reguleerib raamatupidamist ja raamatupidamisaruannete
koostamist raamatupidamistava, ettevotte tasemel teeb seda aga raamatupidamise sise-eeskiri.
(Otsus-Carpenter 2016)

2015. aastal muudeti laenukasutuse kulutuste kajastamise valikuvéimalust, mis lubab
kapitaliseerida laenukasutuse kulutusi pdhivara soetusmaksumuses kuni objekti valmimiseni.
Viimane on aga lubatud vaid suurte ja keskmise suurusega ettevotjatele. (Muudatused
Raamatupidamises ...2016)

2016. aastal viidi 1abi muudatused nduetes, mida peavad jargima erinevate suurustega
ettevotted. Vastavalt Raamatupidamise seadusele ei tohi mikroettevdtja lithendatud
aastaaruannetes kasutada Oiglase véidrtuse meetodit varade ja kohustuste kajastamisel.
Olukordades, kus Raamatupidamise Toimkonna juhendid (RTJ) lubavad v&1 nduavad diglase
vadrtuse meetodi kasutamist (nditeks finantsvarade, kinnisvarainvesteeringute voi bioloogilise
vara puhul) peavad mikroettevitjad, kes koostavad mikroettevotja lithendatud aastaaruannet,
kasutama soetusmaksumuse vo0i korrigeeritud soetusmaksumuse meetodit. Mikroettevotjad
tohivad kasutada oOiglase vairtuse meetodit, juhul, kui nad koostavad kas viikeettevotja
liihendatud aastaaruande voi tdismahus aastaaruande. Aastaaruannete mahud sdltuvad samuti
ettevotete suurusest. Tdismahus aruanne koosnev bilansist, kasumiaruandest, rahavoogude
aruandest, omakapitali muutuste aruandest ja lisadest. See on kohustuslik keskmistele ja
suurtele ettevotjatele, véike- ja mikroettevotjatele on selline aastaaruande maht vabatahtlik.

Viike- ja mikroettevotete aastaaruanded peavad sisaldama bilanssi, kasumiaruannet ning
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lisasid. (Muudatused Raamatupidamises...2016) Lisades esitatakse info finantsaruannete
koostamisaluste ja konkreetsete kasutatud arvestusmeetodite kohta ning info, mis ei ole esitatud
mujal finantsaruannetes, kuid mis on oluline nende mdistmiseks. Lisades on ka kinnitus selle
kohta, et finantsaruanded on koostatud kooskdlas SME IFRSiga. (IRFS for SME 2015)

2016. a. muudatuste seas on niditeks majandustehingu médratluse muudatus. Muudatuse
kohaselt on raamatupidamise seaduse tihenduses majandustehing tehing, siindmus voi muu
toiming ning Oigusvastane tegu, mis avaldab moju raamatupidamiskohustuslase varale,
kohustistele voi omakapitalile. Algdokumendi sisu ja vorm peab olema piisav, et vajaduse
tekkimisel = tdendada  sOltumatule  osapoolele  raamatupidamiskohustuslase  tehtud
majandustehingu toimumise asjaolusid ja tOepérasust. Lisaks sellele on muudetud
algdokumendi vormindudeid, mis kallutab kasutama masintéddeldavaid dokumente. Kusjuures
on erisdttena vélja toodud, et mikroettevdtjate ja vdikeettevotjate voimalusi ja vajadusi silmas
pidades, juhul kui raamatupidamiskohustuslasel ei ole algdokumendi masintéodeldavalt
kiitlemise vOoimalust ja selle vdimaluse loomine nduab ebaproportsionaalselt suuri pingutusi
vOi kulutusi, voib algdokument olla muus kirjalikus vormis (ei voi olla suulises vormis).
(Muudatused nduetes...2016)

Olulisemad muudatused on tehtud IFRSis ja Raamatupidamise Toimkonna juhendis,
mis mojutab rendilepinguid. Muutused viiakse 1dbi 2018. aastal ning rendilepingutega seotud
muudatused puudutavad pigem rendilevdtjaid kui rendileandjaid. Suurimaks muudatuseks on
see, et koiki rendilepinguid peab iildjuhul kajastama nagu need oleksid kapitalirendid. Seega
muudatuste joustumisel ei kajastata enam kahte erinevat liiki rente (kapitali- ja kasutusrent),
kuna koikide rentide kajastamine (v.a. erandid) on lihesugune. Rendilevdtja peab bilansis
kajastama renditavat vara ja kohustust rendimaksete niitidisvdirtuses. Renditavat vara ja
rendikohustust kajastatakse bilansis kas eraldi kirjetel (voi kirjel, kus kajastatakse sarnaseid
omatavaid varasid) vOi alternatiivina lisades. Rendilevotja tohib rendilepinguid kajastada
lihtsustatult (nagu senini kasutusrente) liithiajaliste ehk kuni 12 kuud ja ilma
viljaostuoptsioonita rentide ning védhevéirtuslike vara rentide korral. Muudatuste tottu
halveneb omakapitali suhe varadesse bilansis, samas drikasum ja EBITDA paranevad, kuid
finantskulud suurenevad kasumiaruandes. Mojutatud on ka finantsasutused, kuna rentnike (sh

laenusaajate) finantssuhtarvud muutuvad. (Muudatused IFRSIs ... 2016)
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1.3. Varasemad uuringud seoses vilisfinantseeringu kasutamisega

Koos Eesti fintantssektori kiire arenguga on ka ettevotete rahastamise voimalused aja
jooksul mérkimisvaarselt muutunud ja laienenud. Ettevotted on tundnud suurt huvi véliste
rahastamisallikate vastu juba eelmisel sajandil. Aastatel 19941998 viljastati ettevotlusse
laenudena kokku iile 20 mld krooni. Erandlikult korge oli laenude kasutamise kasv 1996. aastal
(2 miljardilt kroonilt 1995. aastal 5,7 miljardi kroonini 1996. aastal). 1997. aastat iseloomustab
Eesti pankade aktiivne vilislaenamine, mille tulemusena kasvas ettevotlusele antud laenude
maht. Maérkimisvddrne osa pankade kasvanud krediidiressursist joudis ettevotlusse
liissingutoodetena. Liisimistegevuse kiire kasv voimaldas krediiditurgu laiendada ning liisingu
abil tootmisvahendeid hankida ka ettevotetel, kellel vajalikud tagatised laenu saamiseks
puudusid. (Kangur et al 1999)

Laenude kasutamise efektiivsust mojutab finantssektori areng — reeglina on arenenuma
finantssektori korral tagatud vordsem ligipdds kapitalile, laenuandmise protseduurid ja
tingimused on ldbipaistvamad ning sellest tulenevalt laenude kasutamise efektiivsus suurem.
(Ibid.)

2012. aastal avaldas Keskus Praxis viikese ja keskmise suurusega ettevotete
arengusuundumuste uuringutulemused, millele tuginedes oli lisafinantseeringu kaasamise soov
ettevotete hulgas varasemate uuringutega vorreldes kasvanud. Rohkem tegid seda viikesed
(1049 todtajaga) ja keskmise suurusega (50-250 tootajaga) ettevotted — vastavalt 45% ja 47%.
Tegevusalade jargi oli 2012. aastal keskmisest rohkem lisafinantseeringut kaasanud too6tleva
toostuse ettevotteid (39%) ja teenuste valdkonnas majutust, toitlustust ja driteenuseid pakkuvaid
ettevotteid (35%). Lisafinantseeringu olulise allikana nimetasid ettevotjad laenu sdpradelt ja
perekonnalt (51%), liisingut (48%) ja pangalaenu (37%). Liisingut kasutasid rohkem véikesed
ja keskmise suurusega ettevotted — vastavalt 76% ja 86%. (Laenu votavad véike-ettevotted ...
2012)

2015. aastal oli iildine driklientide investeerimisvalmidus madal ja riskide vdtmisel oldi
ettevaatlikud. Samas ldks Eesti majandusel hdsti ja mdddukas majanduskasv jatkus. 2015.a.
aprilli seisuga oli ettevdtetel laene kokku 6,57 mld euro ulatuses, kuid pankade vaatenurgast ei

olnud majanduskeskkond toetanud laenumahtude kasvu — pigem vastupidi. Ettevotete madal
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investeerimisaktiivsus peegeldus jatkuvalt madalas laenude uusmiiiigis, mis oli 2016. aastal

koguni kaks korda madalam kui 2006.-2008. aastal (vt. joonis 1). (Kaik 2015)
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Joonis. 1. Vilisfinantseerimise kaasamine ettevotetes

Allikas: (Kaik 2015)

2016. aasta alguse seisuga on nii viikese ja keskmise suurusega ettevotetes on
finantsseisund paranenud kogu Euroopas. Paranemist on soodustanud praegune iildine
majanduskasv ning soodsamad rahastamise tingimused. Perioodil oktoober 2015 kuni mérts
2016 14bi viidud uuringute pohjal oli olulisemaks rahastamise allikaks viikese ja keskmise
suurusega ettevotete seas jéllegi laenud. Sellele jirgnesid erinevate toetuste omamine ning
olulisel kohal oli liising. 21% véikese ja keskmise suurusega ettevotetest kasutasid pere/sdprade
toetust. Uuringud on ndidanud, et vilise kapitali kasutus ettevottes kasvab koos ettevotte
suurusega. Viiksemad ettevotted kasutavad pigem lithiajalisi laene, liisingut ning krediiti.
Suuremad ettevotted kasutavad sagedamini aga pikaajalisi laene, liisingut ja faktooringut.
(Survey on the Access ... 2016)
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2. EMPIIRILINE UURIMUS VALISFINANTSEERIMISE
KASUTAMISEST EESTI ETTEVOTETES

Eesti ettevotete finantseerimisvoimaluste uuring on jaotatud kolmeks alajaotiseks. Esimeses
alajaotises on kirjeldatud uuringu metoodikat ning valimit. Teises alajaotises analiiiisitakse
uuringu ajal 14bi viidud ankeetkiisitluse tulemusi ning kolmandas tuuakse vélja autoripoolsed

jéreldused ja ettepanekud.

2.1.  Uuringu metoodika ja valim

T66 empiiriline osa pohines kvantitatiivsel uuringul, mis viidi 14bi Eesti ettevotete seas
juhuvalimi abil. Analiiiisi tulemusena soovis autor teada saada, kui paljud kiisitletud ettevotetest
kasutavad voi on kasutanud vilisfinantseerimise voimalusi ja milliseid neist. Selgitati, miks
vilisfinantseeringu poole poorduti, kas ja kuidas on see ettevotet aidanud ning kui oluliseks
neid peetakse. Lisaks uuriti erinevate tunnuste alusel moodustatud gruppe, et saada teada,
millised ettevotted vélisfinantseeringut sagedamini kasutavad.

To6 kaigus saadi vastus kolmele pohikiisimusele: kui paljud vastanud ettevotetest
kasutavad vd1 on kasutanud vélisfinantseeringuid, millised ettevotted neid enim kasutavad ning
millised vilisfinantseerimise vdoimalused on ettevotetele kdige olulisemad.

Uurimist6d empiirilises osas viidi 1dbi veebipohine kiisimustik (vt lisa 1), mis koosnes
16st etteantud vastusevariantidega kiisimustest. Kiisimustiku juhatas sisse tutvustus autorist ja
kiisitlusest, sh informeeriti vastajaid anoniitimsusest. Kiisimustik holmas endas sisuliselt kolme
alajaotist: kiisimused neile, kes on kasutanud vilisfinantseeringuid, kiisimused neile, kes seda
kasutanud ei ole ning kolmas jaotis sisaldas kiisimusi ettevotte kohta iildiselt (&rivorm,
tegevusaeg, arengufaas, tootajate arv jne).

Uuring viidi 14bi 7.-27. november 2016. a. Ankeetkiisitlus koostati programmis Google

Docs ning see saadeti laiali interneti vahendusel (e-posti teel) 800 Eesti ettevottele.
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Kiisimustiku levitamiseks kasutati ka suhtlusportaali Facebook. Kokku vastas kiisimustikule 75
Eesti ettevottet. Valimisse kuulusid erinevad Eesti ettevotted, kasutati mitmeid ettevotete
nimekirju (nt ettevdtete nimekiri, kes omavad sertifikaati UEL. Valim oli n-6 mugavusvalim
ehk sinna sattusid need ettevotted, kes olid n-6 digel ajal diges kohas. Uheks suuremaks
probleemiks arvestatava valimi suuruse saavutamiseks oli, et paljud ettevotted ei votnud
vaevaks kiisimustikule vastata, pohjendades seda aja nappusega ning sooviga oma andmeid
mitte jagada.

Andmete analiitisimiseks kasutati programme Microsoft Excel ning IBM SPSS
Statistics, abiks oli ka programm Google Docs. Tulemuste paremaks mdistmiseks koostati

diagrammid ja tabelid.

2.2. Uuringu tulemused
2.2.1. Vilisfinantseeringu kasutamise sagedus ja liigid

Uuringust selgus, et suurem osakaal (57%, n=75) oli neid ettevotteid, kes ei ole
vilisfinantseeringu vOimalusi kasutanud. Sellele jérgnesid ettevotted, kes on kasutanud
mitmeid kordi (31%) ning koige vdhem oli neid ettevotteid, kes olid kasutanud
vélisfinantseeringut vaid tihel korral (12%). Ligi pooled (43%) vastajatest olid kasutanud
vilisfinantseeringut vihemalt {ihel korral (vt joonis 2). Autori arvates on tulemus oluliseks
nditajaks, et vilisfinantseeringu kasutamine on ettevdtetes endiselt tdhtsal kohal. Rohkem oli
neid ettevotteid, kes on vélisfinantseeringut kasutanud mitmeid kordi kui neid ettevoteid, kes
on seda kasutanud vaid iihel korral. Autor jareldab, et kui juba iihel korral on selliseid vomalusi

kasutatud, siis hakatakse seda ka tulevikus kasutama.

Usaldusvadrne ettevote
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Joonis 2. Vilisfinantseerimise kasutussagedus

Allikas: (autori koostatud kiisimustiku tulemuste pohjal)

Vastajatest 7% oli loomisfaasis olevaid ettevotteid, 41% kasvufaasis olevaid ettevotteid,
44% kiipsusfaasis olevaid ettevotteid ning 8% langusfaasis olevaid ettevotteid. Kéesolevas to0s
mdeldakse loomisfaasis olevate ettevotete all tdiesti uue toote voi turuga, konkurentideta ning
viikese miiligimahuga ettevotteid. Kasvufaasis olevate ettevotete prioriteet on toote arendus
ning miiligimahu kasv, nendel ettevotetel on ndrk konkurents. Kiipsusfaasis ettevotete
maérksdnad on teistest eristumine, tugev konkurents, miitigimahu joudmine haripunkti. Languse
faasis olevatel ettevotetel on toodete hinnaalandused ning reeglina vihenenud miiligimaht.
(Viisalu 2012) Erinevate ettevotlusfaaside seost vilisfinantseeringu kasutamisega analiiiisiti
korrelatsioonanaliiiisi abil. Lisas 3.1 on vilja toodud korrelatsiooni suhtarvude tabel
ettevotlusfaaside ning vélisefinantseeringu kasutamise vahel. Analiiiisist selgus, et tugevad
seosed ettevotlusfaasi ning vilisfinantseeringu kasutamise vahel puuduvad (suhtarvud jddvad
alla 0,2). Kdige rohkem kasutavad vilisfinantseeringuid kasvufaasis olevad ettevotted (0,042).
Seos on kiill vdga ndrk, kuid antud variantidest kdige positiivsem. Ettevotlusfaasidest
negatiivseim seos seisnes loomisfaasis olevate ettevotete ning vilisfinantseerimise kasutamise
vahel (-0,122). Ka kiipsusfaasis olevate ettevotete seos viliskrediidi kasutamise suhtes oli nork
(-0,059).

Autor jireldab, et paljud loomisfaasis olevad ettevotted ei ole nii riskivalmid ning
kardetakse vélisfinantseeringu intresside tasumise valmisolekut. Suur risk on loomisfaasis
olevate ettevdtete puhul rahastajatel. Loomisfaasis olevate ettevotete edu ei pruugi olla kindel

ning risk on seetottu suur. Kasvu- ja kiipsusfaasis olevate ettevotete rahalised voimalused on
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juba piisavalt suured, mistdttu vahenevad riskid seoses intresside tasumise ning volgnike hulka
sattumisega.

Uuringust selgus, et vilisfinantseeringu kasutajate seas oli kodige rohkem (78%)
mikroettevotteid ehk neid ettevotteid, kes omasid 1-9 tootajat. Viikeettevotteid (10-49 tootajat)
oli nende seas 3%, keskmise suurusega ettevotteid (50-250 tootajat) 9% ning suurettevotteid
(ile 250 tootaja) 3%. (ettevotete jaotuse allikas: Mikroettevotted voidavad...)

Pohitegevusala jargi jagunesid ettevotted jargmiselt: 24% ehitusega, 13% hulgi- ja
jaekaubandusega, 12% tehnikaalase tegevusega ning 11% pdllumajandusega tegelevad
ettevotted. Vordselt 7% oli ettevotteid tegevusalaga info ja side, tervishoid ja iluteenused,
majutus ja toitlustus. Koige vahem (koiki 4%) oli vastanute seas ettevotted tegevusalaga kunst
ja meelelahutus, finants- ja kindlustustegevus, haldus- ja abitegevus. Vorreldes
vélisfinantseerimist kasutavaid ettevotteid tegevusala jérgi, selgus, et kdige enam oli
vélisfinantseerimist kasutavate ettevotete seas ehituse (22%), hulgi- ja jaekaubanduse (19%)
ning tehnikaalase tegevusega (19%) ettevotteid. Kdige viahem kasutasid vélisfinantseerimist
ettevotted, kes tegelesid kunsti ja meelelahutustegevusega, finants- ja kindlustustegevusega
ning majutuse ja toitlustusega, kdigi osakaal oli vrdselt 3% (vt joonis 3).

Autor jareldab saadud tulemustest, et ehituse ning tehnikaalase tegevusega ettevotted
vajavad rohkem masinaid ja seadmeid, mistottu kasutatakse nende soetamisel kas laenu voi
liisinguvoimalust. 2012. aastal Keskus Praxis’e avaldatud uuringu tulemusena ilmnes, et
keskmisest rohkem lisafinantseeringut olid kaasanud ettevdtted, kelle tegevusalaks on tootlevat
teenust, majutust ja toitlustust ning driteenuseid pakkuvad ettevotted (alajaotus 1.3.).
Kéesolevas uuringus oli nii majutuse ja toitlusega tegelevate ettevotete kui ka finants- ja
kindlustustegevusega ettevotete osakaal vilisfinantseeringute kasutajate seas 3%, mis on
vorreldes teiste tegevusalaga ettevotete finantseerimise kaasamisest keskmisest madalam

osakaal, mistdttu on ndha erinevusi vorreldes Keskus Praxis’e uuringu tulemustega.
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Joonis 3. Vilisfinantseeringu kasutamine ettevotte tegevusala jargi

Allikas: (autori koostatud kiisimustiku tulemuste pdhjal)

Ettevotete finantseerimise kaasamisel on oluliseks néitajaks ettevotte liihiajaliste
kohustuste kattekordaja. Liihiajaliste kohustuste kattekordaja on kéibevara ning liihiajaliste
kohustuste suhe ning nditab ettevotte voimet tasuda koheselt kohustisi. (Gowthrope 2003) 86%
ettevotetest, kellel lithiajaliste kohustuste maksevdime kordaja oli véga hea (iile 1,6), ei olnud
ithelgi korral kasutanud vilisfinantseerimise voimalusi. Seevastu aga kdik need ettevotted, kelle
lihiajaliste kohustuste kattekordaja suhtarv ei1 olnud niivord hea (alla 1), olid
vilisfinantseerimist vahemalt {ihel korral kasutanud.

Etteantud vélisfinantseerimise voimalustest kasutati kdige enam erinevaid laene (59%)
ja seda nii pangalt kui ka vidiksematelt krediidiandjatelt (vt lisa 2). Sealhulgas tagatiseta laene
ehk viikelaene kasutasid 38% ettevotetest ning hiipoteeklaene 22%. Teine suure osakaaluga
(41%) vdimalus oli jarelmaksu/liisingu kasutamine. Vdiksema osakaaluga oli arvelduskrediidi
(28%) ning EAS-i toetuse saamine (25%). Kbige vahem antud variantidest kasutati faktooringut

(19%) (vt joonis 4). Mikro- ja viikeettevotete vahel erinevusi mérgata ei olnud, kiill aga oli
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mérgata, et hiipoteeklaene kasutavad pigem suurettevotted. Koik kiisitlusele vastanud
suurettevotted olid kasutanud just hiipoteeklaene. Faktooringut kasutavad pigem keskmise

suurusega ettevotted.

Faktooring [N 19%
EAS-i toetus [N 25%
Arvelduskrediit NG 28%
Jarelmaks/liising [N 41%
Laen e 59%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Joonis 4. Vilisfinantseerimise voimaluste kasutamine

Allikas: (autori koostatud lisas 3 toodud andmete alusel)

Pigem eelistatakse finantseerimise vdimalusi pangalt kui monelt muult krediidiandjalt.
Vastanutest 17% (n=35) kasutas vélisfinantseerimise voimalusi vdiksemalt krediidiandjalt (nt.
Bigpank, TF Bank, Finora Capital, Creditstar jms). EttevOtete poolt lisatud vélise
finantseerimise voimalused olid jargmised: Uhisrahastuskampaania Fundwise's, investorite
rahastus, panga arveldusgarantii ning MES (Maaelu Edendamis Sihtasutus). Sarnaselt
varasemate uuringutega, mis on toodud alajaotises 1.3., kasutati enim kahte
vilisfinantseerimisvoimalust — laenu ning jarelmaksu/liisingut. Alajaotises 1.1.4. toodi vélja, et
EAS-i soovituste kohaselt on mottekas kasutada suuremate projektide puhul laenu ja liisingut
korraga. Autori arvates voib see olla pdhjuseks, miks just need vdimalused olid enim
kasutatavad. Lisaks on autori arvates EAS-i toetuse saamine vidikse osakaaluga, kuna selle
saamiseks peab ettevote vastama mitmetele kriteeriumitele ning jargima teatud ndoudmisi,

samuti on selle taotlemise protseduur vorreldes laenu taotlemisega aegandudvam.
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2.2.2. Vilisfinantseeringu kasutamise/mitte kasutamise pohjused

Vilisfinantseeringut vajati kdige enam ettevottele pohivara soetamiseks (72%) voi
ettevotte laiendamiseks voi arendamiseks (41%). Korrelatsioonanaliiiisi abil leiti seos liisingu
kasutamise ning seadmete (sh pdhivara) soetamise vahel (vt lisa 3.2). Korrelatsiooni suhtarvuks
oli 0,443, mis viitas keskmise tugevusega scosele. 28% oli neid ettevotteid, kes kasutasid
vilisfinantseeringut selleks, et alustada ettevotlusega. Sama osakaaluga oli kéibevara
suurendamine voi stabiliseerimine vilisfinantseeringu abil (vt joonis 5). Kdige vihem kasutati
vilist rahastamist iiiri- voi rendipinna eest tasumiseks, laenude refinantseerimiseks ning
toojoukulude katmiseks, virbamiseks voOi koolitamiseks. Omalt poolt toodi vilja, et

vilisfinantseeringut kasutati ekspordiga alustamiseks vai ettevotte turunduse finantseerimiseks.

Uiiri- vdi rendipinna tasumiseks Wl 6%
Laenude refinantseerimiseks Wl 6%
Toojoukulude katmiseks/ viarbamiseks/.. Bl 6%
Remondiks/ imberehituseks NN 16%
Kaiibevara suurendamiseks/ stabiliseerimiseks I 28%
Ettevotlusega alustamiseks NN 28%
Ettevotte laiendamiseks/ arendamiseks [N 41%
Pohivara soetamiseks I 72%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Joonis 5. Vilisfinantseeringu kasutamine ettevottes

Allikas: (autori koostatud kiisimustiku tulemuste pohjal)

Vastajatest 57% ei olnud vilisfinantseerimise voimalusi kasutanud. 44% (n=43)
ettevotetest viitis, et nad ei ole vilisfinantseerimise vdimalusi kKasutanud, kuna saadi hakkama
ettevotte siseste rahaliste vahenditega. Teine oluline pdhjus, miks vilisfinantseeringut ei

kasutatud, oli ettevotte pere/tuttavate rahalise toetuse olemasolu (26%). Oluliselt vihem on
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vélisfinantseerimise ~ vOimaluste  kasutamisest loobutud kdrgete intressimdirade,

pikkade/keeruliste protseduuride ning ebasobiva tagatise tdttu (vt joonis 6).

Sobiva pakkuja mitte leidmine = 2%
Ebapiisav teadlikkus.. Bl 2%
Lisaressurssi pole vaja Bl 2%
Tagasi liikatud taotlus Bl 2%

Ebapiisav tagatis 5%

Pikad/keerulised protseduurid s 50

Korged intressiméddrad Il 5%

Isiklikud ressursid, pere/tuttavate toetus I 26%
Ettevotte sisesed rahalised vahendid I 44%

Joonis 6. Vilisfinantseeringu mitte kasutamise pdhjused

Allikas: (autori koostatud kiisimustiku tulemuste pohjal)

Autor jdreldab tulemuste pohjal, et Eesti ettevotetele on vilise finantseerimise
voimalused olulised, nende abil soetati pohivara ning laiendati/arendati ettevotet. Kui oleks
kasutada tiksnes ettevotte sisesed rahalised vahendid, siis jadks paljudel ettevotetel areng
seisma. Vaid iiks neljandik vastajatest saavad hakkama ettevotte siseste rahaliste vahenditega
ning ei vaja valist finantseerimist. Vilise finantseerimise kéttesaadavus on antud ettevotete
puhul hea. Neid ettevotteid, kelle jaoks oli intressiméar liiga kdrge voi tagatis ebapiisav, oli

véga vihe, vastavalt 5% ning 2%.

2.2.3. Erinevate vilisfinantseeringute olulisus ja kasulikkus ettevotte arengus

Kiisimustik hdlmas seitset vilisfinantseerimise voimalust: riigi toetus, laen, faktooring,
jarelmaks, isiklikud ressursid, pere/tuttavate toetus ning investorite panus. Uuriti, millised neist
on ettevotetele kdige olulisemad finantseerimise vdimalused.

Koigist vilisfinantseeringu kasutajatest 88% (n=32) viitsid, et laenu kasutamine oli kas
vihemal voi suuremal mééral oluline. Olulisuselt teisel kohal oli jirelmaks (81%) ning alles
seejarel peeti vOrdselt oluliseks isiklike ressursse ning riigi toetuse saamist — mdlemaid 78%.

Valikuvariantidest vihem olulisemad olid pere/tuttavate toetus (75%), investorite olemasolu
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(69%) ning faktooringu kasutamine (69%). Samas ei olnud ka nende olulisus protsentuaalselt
véike.

Autor jéreldab, et ettevotted eelistavad pigem laenu votta kui arveid faktoorida voi
perelt/tuttavatelt toetust paluda. Koik vélja toodud finantseerimise voimalused olid suurel
maédral olulised, millest jareldub, et viline finantseerimine on ettevotete jaoks vajalik ja oluline
voimalus. On tdhtis, et pakutakse erinevate sihtotstarvetega finantseerimise vOimalusi, kuna
ettevotete vajadused varieeruvad.

Eelnevalt selgus, et kdige vihem kasutavad viélist finantseerimist loomisfaasis olevad
ettevotted. Seetdttu uuriti, kas loomisfaasis olevad ettevotted peavad pere ja tuttavate toetust
olulisemaks kui teises faasis olevad ettevotted. Aanaliiiisil selgus, et loomisfaasis olevad
ettevotted peavad tdepoolest pere/tuttavate toetust rohkem olulisemaks kui teises faasis olevad
ettevotted. Korrelatsioon loomisfaasis olevate ettevotete puhul oli 0,090, kasvufaasis olevate
ettevotete puhul -0,053 ning kiipsusfaasis olevate ettevotete puhul -0,022 (vt lisa 3.3).

Autor jareldab, et kuna loomisfaasis on véga oluline pere/tuttavate toetus, siis seetottu
ei ole nad traditsiooniliste (laen, liising, faktooring) finantseerimisvdimaluste kasutajad.
Loomisfaasis olevad ettevotted ei pruugi olla veel valmis finantsasutustelt finantseerimist
kaasama, kartes intresside tasumist voi ei nde finantsasutused loomisfaasides olevate ettevotete
tagasimaksevoimet.

Uheks kiisimuseks oli, kas ja kuidas on viline rahastus ettevotet aidanud. Uuringust
selgus, et vilisfinantseeringu kasutamine oli 91% (n=32) juhul ettevotet teatud viisil aidanud
(vtjoonis 7). Leidus vaid kolm ettevotet, kes olid kasutanud vélisfinantseeringut, kuid ei saanud
ettevottele mingit kasu. Kdige rohkem ehk 47% valisfinantseeringut kasutavatest ettevotetest
viitis, et nende ettevote oli just tdnu selle kasutamisele saanud laieneda voi areneda. Tanu
finantseerimisele suurenes ka ettevotete tootmis- vOi teenusemaht (38%). Ettevotlusega
alustamine sai tdnu vélisfinantseeringu kasutamisele teoks 28% vastanud ettevotetest, mis on

suur osakaal.
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Eiole aidanud [N 9%

Ettevottega alustamine sai tinu sellele
teoks

Tootmis-/teenusemaht on suurenenud IS 38%

Kaiibekapital on suurenenud/
stabiliseerunud

Ettevote on oluliselt laienenud/ arenenud S 47%

A—— 28%

A— 41

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Joonis 7. Vilisfinantseeringu kasulikkus

Allikas: (autori koostatud kiisitluse tulemuste pdhjal)

Kuna 91% vilisfinantseeringut kasutanud ettevotetest on ndinud selle tulemuslikkust
teatud tunnuse ndol, siis jireldab autor, et vilisfinantseering on ettevdttele siiski kasutoov
hoolimata nendega kaasnevatest kohustusest. Arvestades, et koige rohkem kasutasid valist
finantseerimist kasvufaasis olevad ettevotted, siis on seos sellega, et kdige enam aitas see kaasa

ettevotte laienemisele ning arenemisele.

2.3. Jareldused ja ettepanekud

Jargnevalt tuuakse vilja olulisemad tulemused arvestades piistitatud hiipoteese. Autori
esitatud kolmest hiipoteesist esimene sai osalise kinnituse, teine ei leidnud Kinnitust ning
kolmas leidis kinnitust.

Hiipotees 1: ligi pooled kiisitletud ettevotetest kasutavad vilisfinantseeriguid. See
hiipotees leidis tulemustest osalise kinnituse. Ettevotteid, kes kasutasid vélisfinantseeringuid,
oli 43% kiisimustikule vastanutest. Protsentuaalselt on osakaal kiill vdiksem kui 50%, kuid on
siiski iisna ldhedal sellele. Autor eeldas, hiipotees oleks saanud kinnituse, kui osakaal oleks
olnud 47%-53%. Enim kasutati erinevaid laene ja liisinguvéimalust. Vilist finantseerimist
kasutati sageli selleks, et soetada pShivara, laiendada/arendada ettevotet ning suurendada voi
stabiliseerida kdivet. Autori arvates on pdhjendused vilisfinantseeringu kasutamise puhul

iisnagi etteaimatavad.
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Hiipotees 2: vilisfinantseeringuid kasutatakse kdige enam ettevotte loomisfaasis. See
hiipotees ei leidnud kinnitust. Loomisfaasis kasutati vélisfinantseeringut vastupidiselt kodige
vihem, kuid koige rohkem kasutati seda kasvu- ning kiipsusfaasis olevad ettevotted.
Finantsasutused ndevad loomisfaasis olevate ettevotete ndol suuremat riski kui kasvu- ja
kiipsusfaasis olevate ettevotete ndol (alajaotus 1.1.). Loomis- ning langusfaasis olevate
ettevotete oodatav edu ei pruugi olla reaalne ning seetdttu on risk suurem, mistdttu
finantsinstitutsioonid ei ole valmis neid finantsecerima. Valisfinantseeringut kasutavate
ettevOtete seas oli suur osakaal mikroettevotetel (88%). Autori arvates vajavad just
mikroettevotted oma tegevuses vilist finantseerimist, kuna madala kéibe tottu vajatakse raha
konkurentsis pilisimiseks ning ettevotte laiendamiseks.

Hiipotees 3: kdige olulisem vilisfinantseerimise vdimalus ettevotete jaoks on laenu
kasutamine. See hiipotees leidis kinnitust. Laenu olemasolu oli kas suuremal vdi vdhemal
madral oluline 88%-le vilisfinantseeringu kasutajatest. Olulisuselt teisel kohal oli
jarelmaksu/liisingu voimaluse olemasolu. Seos varasemate uuringutega on tugev — ka
varasematel aastatel koostatud uuringute pdhjal (alajaotis 1.3) on laenu kasutamine oluliselt
sagedasem kui mone muu vdimaluse kasutamine. Autori arvates vOib see tuleneda laenu ja
liisingu kasutamise tuntusest ning lihtsusest, nende taotlemine lihtne ning puuduvad kindlad
piirid ning reegleid raha kasutamiseks. Liisingu abil saab soetada ettevottesse seadmeid, mille
véljaostuks kohe raha ei jatku. Kuna vastajate seas oli ka neid, kes tunnistasid, et nende
teadlikkus erinevate vélisfinantseerimisliikide kohta on véike, siis voib olla, et moningaid liike
el kasutatagi just seetdttu, et ei tunta seda niivord laialdaselt. Autori arvates voib faktooring olla
vihem kasutatav just ebatuntuse tottu.

Uuringust selgus, et ettevotted kasutasid kdige rohkem viélisfinatseeringut selleks, et
soetada pohivara. Autori arvates vOib olla see pdhjuseks, miks oli liks kasutatavam
vélisfinantseerimise voimalus liising. Paljud vélisfinantseeringu kasutajatest olid kasvufaasis
olevad ettevotted. Suur osakaal (47%) ettevotete vélisfinantseerimise voimaluste kasulikkusest
seisnes ettevotte arenemises ja laienemises. Autori arvates on saadud tulemused omavahel
kooskdlas. Kasvufaasis olevad ettevotted on orienteeritud kasvamisele ja arenemisele. Pohivara
vOi seadmete ostmiseks on moeldud liisingu kasutamise vOimalus ning kui osteti
pohivara/seadmeid, siis kasulikkus seisnebki ettevotte laienemises voi arenemises. Tulemused
tihtisid suures osas varasemate uuringutega, mis on toodud esimese osa kolmandas alajaotises
1.3.
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Antud teemat voiks edasi uurida, piitides leida vélisfinantseeringu kasutamise seost
erinevate riikide arengutasemega. Samuti voiks uurida, kuidas suudetakse vélisfinantseerimise

kdigus saadud rahasumma tagasi maksta, sh ettevitete sattumist volgnike hulka.
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KOKKUVOTE

Bakalaureuset6d eesmirgiks oli vilja selgitada Eesti ettevotete vilisfinantseerimise
voimaluste kasutamise sagedus, pdhjused ning selle kasu ettevottele. Samuti analiitisiti
erinevate tunnuste alusel moodustatud ettevotete gruppe ning toodi vélja seoseid
vilisfinantseeringu kasutamise ning erinevate ettevotte niitajate (suurus,tegevusala) vahel.
Internetipohine kiisimustik saadeti vilja interneti vahendusel (e-posti teel) 800 Eesti ettevattele.
Lisaks kasutati kiisimustiku levitamiseks ka suhtlusportaali Facebook. Vastuseid oli kokku 75
ettevottelt.

Toos pistitati kolm hiipoteesi. Esimese hiipoteesi kohaselt kasutavad ligi pooled
vastanud ettevdtetest vilisfinantseeringuid. Uurimuse tulemused kinnitasid esitatud véidet
osaliselt. Vdhemalt iihel korral oli vilisfinantseeringut kasutanud 43% vastanud ettevotetest.
Tegelik tulemus oli {isna ldhedal pistitatud hiipoteesile. Varasematel aastatel on vilise
finantseerimise kaasamine ettevotetes olnud sagedane, mida voib jareldada ka kéesoleva
uuringu tulemusest. Kdige enam kasutati erinevaid laene ning liisingut. 2015.a. aprilli seisuga
oli ettevotetel laene kokku 6,57 mld euro ulatuses. 2012. aastal avaldas Keskus Praxis vaikese
ja keskmise suurusega ettevotete arengusuundumuste uuringutulemused, mille kohaselt oli
samuti olulistemaks vilisteks finantseerimise voimalusteks laenud ning liising (alajaotis 1.3.).
Autori arvates on laenu kasutamise protsent suur, kuna seda saab ettevotja vabalt kasutada, ei
ole seatud kindlaid reegleid ega piire saadud laenusumma kasutamiseks. Liisingu suure
osakaalu pohjuseks voib olla samuti tuntus ning selle kasutamise sihtotstarve. Vastavalt
tulemustele, vajasid ettevotted vilist finantseeringut eelkdige pohivara soetamiseks ning
enamasti selleks kasutataksegi liisinguvdimalust. Korrelatsioonanaliitisi andis liisingu
kasutamise ja pdhivara soetamise seose tugevuseks 0,443, mis viitab keskmise tugevusega
seosele.

Teise hiipoteesi kohaselt kasutatakse vilisfinantseeringuid kdige rohkem ettevdtte
loomisfaasis. Antud hiipotees kinnitust ei leidnud. Tugevad seosed ettevotlusfaasi ning

vilisfinantseeringu kasutamise vahel puudusid. Kdige positiivsem oli seos kasvufaasis olevate
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ettevotete ning vilisfinantseeringu kasutamise vahel (0,042). Loomisfaasis olevatel ettevotetel
oli aga seos vastupidiselt hiipoteesile, kdige negatiivsem (-0,122). Seosed olid kiill norgad, kuid
sellegipoolest on ndha, et pigem kasutavad vilist finantseerimist kasvu- kui kiipsusfaasis olevad
ettevotted. Autor jareldab sellest, et loomisfaasis olevad ettevotted voivad olla pankadele ja
teistele spetsialiseeritud krediidiandjatele suurema riskiga kui kasvu- voi kiipsusfaasis olevad
ettevotted. Loomisfaasis olevate ettevotete eeldatav edu ei ole alati sajaprotsendiliselt kindel.
Seetottu ei pruugi rahastajate poolt vilja antud rahasumma ettevotte ebadnnestumise korral
tagasi tulla. Seoste pohjenduseks voib olla ka see, et loomisfaasis ei keskenduta veel ettevotte
laiendamisele ega pohivara suurendamisele. Lisaks selgus, et pere/tuttavate toetust peavad
koige olulisemaks just loomisfaasis olevad ettevotted. See voib olla pohjus, miks selles faasis
ei kasutata laenu, liisingu ega faktooringuvoimalust.

Kolmas hiipotees, mille kohaselt on kdige olulisem vélisfinantseerimisvdimalus laenu
kasutamine, leidis kinnitust. 88% vilisfinantseeringut kasutavatest ettevotetest pidasid laenu
olemasolu kas vidhemal v0i suuremal madral oluliseks. Olulisuselt teisel kohal oli
jarelmaksu/liisingu kasutamisvoimalus (81%). Ka koikide teiste antud
vilisfinantseerimisvoimaluste olulisus ettevotetele oli iile 60%, mistdttu voib  koiki
vilisfinantseerimise vdimalusi pidada oluliseks. Autori esitatud kolmest hiipoteesist esimene
leidis osalise kinnituse, teine ei leidnud Kinnitust ja kolmas leidis kinnitust.

Uurimusest jareldatakse, et valisfinantseeringu kasutamine on tédnapéeval aktuaalne.
43% vastanud ettevatetest olid vélisfinantseerimise vdimalusi kasutanud. Nendest 31% olid
kasutanud seda mitmel korral ning 12% vaid {ihel korral. Sellest jareldub, et paljudele
ettevotetele on vilise finantseerimise vOimalused ning tingimused sobilikud, mistottu
kasutatakse neid rohkem kui iihel korral. Vilist finantseerimist kasutavad ettevotted pidasid
koiki vélja toodud finantseerimise vdimalusi oluliseks. Koikide vélja toodud vilise
finantseerimise voimaluste olulisus ettevotetele oli tile 60%. Ettevotted pidasid kdige vihem
oluliseks faktooringu vdimalust (69%) ning kdige olulisemaks peeti laenude kaasamise
voimalust (88%). Autor jareldab, et vilisfinantseeringute kéttesaadavus on hea, sest vaid ning
nende kasu ettevottele on mirgatav. Ettevotted on saanud areneda, laieneda ning suurendada
tootmis- ja teenuste mahtu. Kdige rohkem kasutati laenu, mis oli etteaimatav, arvestades
varasemate uuringute tulemusi. Selle kasutusvdimalused on mitmekiilgsed ning pole piiratud.
Varasemate uuringute tulemused niitasid, et kdige populaarsemad vailisfinantseerimise

voimalused on laenu ning liisingu kasutamine. Kdige rohkem oli vélisfinantseeringu kasutajate
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seas ettevotte suuruse jargi mikro- ning viikeettevotteid ning tegevusala jargi ehitustegevuse,
hulgi- ja jackaubandusega tegelevate ning majutuse ja toitlustusega tegelevaid ettevatteid.
Autor valis antud teema, kuna see on aktuaalne, huvitav ning iihiskonnale kasulik.
Lisaks oli soov tuua vilja vérskemaid tulemusi antud teema kohta ning vorrelda neid
varasemate tulemustega. To0 nditab ettevotete vilisfinantseerimise kasutamist ning sellega

seonduvaid muudatusi ettevottes.
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SUMMARY

USING OF EXTERNAL FINANCIAL SOURCES IN ESTONIA AND ITS
EFFECT TO ENTERPRISES

Kelly Jersman

The purpose of the thesis was to investigate the usage of external financial sources in
Estonia. The research brought out how many of enterprises use some kind of external financial
sources, which alternatives are mostly used, why are they used and how did they help the
enterprises. The first part of this research brings out different choices of external financial
sources. There are described their features and accounting in financial statements.

The study was conducted using an internet-based questionnaire. The respondents were
formed by Estonian enterprises with random sample. There were responds from 75 enterprises.
For better analysing, the respondents were divided into two groups: the companies which have
used some kind of external financial sources at least one time and the companies which have
not used any of these sources. To find some connection between two attributes, there were also
some smaller groups. The empirical part brings out the aims of the research and gives an
overview of the study and reflects the results of the study. In that part, the author had established
three hypotheses.

The results of research showed that 43% of respondets had used some kind of financial
sources at least once. Majority of these enterprises were micro-enterprises and enterprises in
growth and maturity stage. When analysing business areas, it came out that companies which
are dealing with construction are most likely (22%) to use external financial sources. A large
proportion of users were dealing with wholesale and retail trade and technical activities, both

19% of all users. The enterprises which use the least (each 3% of all users) external sources
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were dealing with art and entertainment, accommodation and catering, financial and insurance
activities.

Mostly used external financial sources were loan and leasing. These results were
connected to previous researches. The financial source which was the least used was factoring.
The most common reasons to use external financial enterprises were acquisition of fixed assets
and business development/expansion. In author’s opinion there was connection between
mostly used alternatives and range of use. As many of enterprises used external financial
sources to acquisition of fixed assets and it was popular to buy assets with leasing. 91% of
respondents claimed that the usage of external financial sources had been useful and helpful.
There were only three companies which had used some kind of external sources but had not
recognised any benefit from that.

57% of respondents had not used any kind of external financial sources. The most
common reason of this was that companies had been successfully managed with company’s
internal sources. It was also important that some enterprises (26%) had enough personal and
family’s/friends” financial support, so that they had not needed any extra sources. In some cases
the reasons why enterprises did not use external financial sources were high interest rate and
time-consuming, complicated procedures. In some cases, insufficient collateral was also a
problem.

The first of three hypothesis was partially confirmed, the second was not confirmed and
the third was confirmed. The results were largely similar to previous studies. Results from
previous studies (subdivision 1.3.) also showed that most common external financial sources

are loan and leasing.
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LISAD

Lisa 1. Internetipohine kiisimustik

Ettevotete laenukapitali kasutamine ja selle olulisus ettevotte arengus

Lugupeetud vastaja!

Rahaliste vahendite olemasolu on ettevotete tegevuse ja arengu jaoks iiks olulisemaid aspekte.
Voib tulla ette, et rahalisi vahendeid ei ole piisavalt just siis, kui seda kdige rohkem vaja on.
Selleks on olemas mitmeid abistavaid finantseerimisvoimalusi eri pankade ja krediidiandjate
poolt.

Kéesolev uuring on koostatud Tallinna Tehnikaiilikooli kolmanda kursuse tudengi poolt. Teie
abi on vajalik uurimisto6 ja hiljem ka bakalaureusetdd empiirilise 0sa koostamiseks. Selleks
palun Teil vastata allolevatele kiisimusele, mis vOtab aega orienteeruvalt 5-7 minutit. Uuringu
eesmargiks on selgitada, kui palju ja millised (suuruselt, tegevusalalt) Eesti ettevotetest
kasutavad enim véliseid finantsvahendeid, miks nad on seda teinud ning kuidas on see ettevotte
arengut mojutanud.

Kiisimustik on anoniiiimne ning selle tulemusi kasutatakse ainult antud t66de tarbeks tildistatul
kujul.

Ette tinades
Kelly Jersman

* Required

1. Kas Teie ettevote on kasutanud vilisfinantseeringuid (laen, faktooring, jairelmaks jms)?*
Mark only one oval.

Jah, iihe korra
Jah, mitmeid kordi

Ei ole kasutanud
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Lisa 1 jarg

2. Milliseid viélisfinantseeringuid on Teie ettevote kasutanud?
(Kui vastasite esimesele kiisimusele "Ei ole kasutanud", siis jitke palun see kiisimus vahele)
Check all that apply.
Arvelduskrediiti
EASI toetust
Laen tagatiseta pangalt
Laen tagatiseta muult krediidiandjalt (Bigpank, TF Bank, Finroa Capital, Credtstar jms)
Hiipoteeklaen pangalt
Hiipoteeklaen muult krediidiandjalt (Bigpank, TF Bank, Finroa Capital, Credtstar jms)
Faktooring pangalt
Faktooring muult krediidiandjalt (Bigpank, TF Bank, Finroa Capital, Credtstar jms)
Jérelmaksu vdimalust pangalt

Jarelmaksu voimalust muult krediidiandjalt (Bigpank, TF Bank, Finroa Capital, Credtstar Other:
jms

3. Mille jaoks on Teie ettevottel ldinud vaja vilisfinantseeringut?
(Kui vastasite esimesele kiisimusele "Ei ole kasutanud", siis jdtke palun see kiisimus vahele)
Check all that apply.

Ettevotlusega alustamiseks

Pohivara soetamiseks

Ettevotte laiendamiseks/ arendamiseks

Kéibevara suurendamiseks/ stabiliseerimiseks

Uiiri vdi rendipinna tasumiseks

Remondiks/ timberehituseks

T66j6ukulude katmiseks/ viarbamiseks/ koolitamiseks

Laenude refinantseerimiseks

Other:
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Lisa 1 jarg

4. Kui, siis kuidas on vilisfinantseering aidanud Teie ettevotet? (Kui vastasite esimesele
kiisimusele "Ei ole kasutanud", siis jatke palun see kiisimus vahele) Check all that apply.

Ettevottega alustamine sai tdnu sellele teoks
Tootmis/teenusemaht on suurenenud
Kaibekapital on suurenenud/ stabiliseerunud
Ettevdte on oluliselt laienenud/ arenenud

Ei ole aidanud Other:

5. Kui Teie ettevote ei ole kasutanud valisfinantseerimisvdimalusi, siis millisel pdhjusel? (Kui
olete kasutanud, siis palun jatke palun see kiisimus vahele) Check all that apply.
Pole selleks vajadust olnud oleme toime tulnud ettevdtte siseste rahaliste vahenditega

Pole selleks vajadust olnud oleme toime tulnud isiklike ressurssidega, pere/ tuttavate toetustega ja
ettevotte siseste rahaliste vahenditega

Liialt korged intressiméaérad

Laenu/ toetuse protseduurid on pikad ja keerulised

Ebapiisav tagatis

Pole leidnud sobivat finantseeringupakkujat

Pole piisavalt teadlik erinevatest vélisfinantseerimisvoimalustest

Taotlus on tagasi liikkatud

Other:

6. Kui Teie ettevotte vilisfinantseeringu taotlus on tagasi liikatud, siis mis oli selle pohjuseks?
Check all that apply.

Maksevoime oli madal

Ebapiisav tagatis

Olemasolevad volgnevused
Ettevote oli kahjumis
Tegutsemisaeg polnud piisav
Puudusid majandusaasta aruanded
Pole kunagi taotlust tagasi liikatud

Pole kunagi taotlust esitanud

Other:
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Lisa 1 jirg

7. Kui suur oli Teie ettevotte lithiajaliste kohustuste kattekordaja 2015. a aastaaruande pdhjal?
Liihiajaliste kohustuste kattekordaja = kdibevara/ lithiajalised kohustused

8. Kui suur oli Teie ettevotte 2015. a majandusaasta aruande kasum/kahjum? (v3ib panna
iimardatult) *

9. Palun hinnake jargnevate finantseeringute olulisust enda ettevottele *
Mark only one oval per row.

Vaga Keskmisel maaral  Vahesel maaral Ei ole lildse
oluline oluline

Rigii toetus Q
Laen @
Faktooring @
Jarelmaks @
Isiklikud ressursid Q
Pere/ tuttavate @

toetus

Investorid @

000000
0000000
0000000z

10. Milline on Teie ettevotte vom? * Mark only one oval.
FIE

Osaiihing
Aktsiaselts
Téistihing
Usaldusiihing

Tulundusiihistu

Other:

0000000
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Lisa 1 jarg

11. Millises faasis on Teie ettevote? * Mark only one oval.

Loomisfaas (tdiesti uus toode voi turg, konkurente pole, miiligimahud on véikesed, hinnad
eksperimentaalsed)

Kasvufaas (tootearendus, ndork konkurents, miitigimahu kasv)
Kiipsuse faas (teistest eristumine, tugev konkurents, miitigimaht jdoudmas haripunkti)

Languse faas (hinnaalandused, reeglina vihenenud miiligimahud)

12. Milline on Teie ettevotte pohitegevusala? * Check all that apply.

Pollu voi/ja metsamajandus/ kalapiiiik
Jaatme ja saastekditlus
Ehitus

Hulgi ja jaekaubandus
Majutus ja toitlustus
Veondus ja laondus

Info ja side

Finants ja kindlustustegevus
Haldus ja abitegevus
Kinnisvaraalane tegevus
Tehnikaalane tegevus
Avalik haldus ja riigikaitse
Haridus

Tervisehoid ja iluteenused

Kunst, meelelahutus ja vaba aeg

Other:

13. Kui palju on Teie ettevottes tootajaid? * Mark only one oval.

19

1049
50250
Ule 250
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Lisa 1 jarg

14. Kes teeb Teie ettevottes finantseerimisotsuseid? * Check all that apply.
Raamatupidaja
Finantsjuht
Ettevotte juht

Vilisekspert
Other:

15. Kes tegeleb Teie ettevottes raamatupidamisega? * Mark only one oval.

Ettevotte juht
Ettevottes selleks eraldi palgatud raamatupidaja

Ostame sisse raamatupidamisteenust

Other:

16. Kui kaua on Teie ettevate tegutsenud? * Mark only one oval.

Vihem kui 1 aasta
13 aastat

46 aastat

710 aastat

Ule 10 aasta

Juhul, kui soovite 1oplikke toid (sh tulemusi) ka endale hiljem tutvumiseks saada, siis andke
sellest marku kirjutades siia oma email

Powered by
E Google Forms
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Lisa 2. Enim kasutatavad vilisfinantseerimisvoimalused

Lisa 2.1. Enim kasutatavad vilsfinantseerimisvoimalused

Viilisfinantseerimisliik Osakaal koigist kasutatud liikidest
Arvelduskrediit 28%
EAS-i toetus 25%
Laen tagatiseta pangalt 25%
Jarelmaks pangalt 22%
Hiipoteeklaen pangalt 19%
Faktooring pangalt 16%
Laen tagatiseta muult krediidiandjalt 13%
Jarelmaks muult krediidiandjalt 6%
Hiipoteeklaen muult krediidiandjalt 3%
Faktooring muult krediidiandjalt 3%

Allikas: (Autori koostatud kiisimustiku tulemuste pdhjal)
Lisa 2.2. Enim kasutatavad vilisfinantseerimisvoimalused koondatult
Vilisfinantseerimisliik Osakaal koigist kasutatud liikidest
Laen 59%
Tagatiseta laen 38%
Hiipoeeklaen 22%
Jiarelmaks/liising 41%
Arvelduskrediit 28%
EAS-i toetus 25%
Faktooring 19%

Allikas: (Autori koostatud kiisimustiku tulemuste pohjal)
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Lisa 3. Korrelatsioonanaliitisi arvutused

Lisa 3.1. Korrelatsioonanaliiiis vilisfinantseeringu kasutamise ning ettevotlusfaaside

vahel

Correlations

Kas Teie ettevote on

kasutanud Ettevote on Ettevote on Ettevote on

vélisfinantseeringuid? loomisfaasis | kasvufaasis | kiipsusfaasis

Kas Teie ettevote on Pearson 1 -,122 ,042 -,059
kasutanud Correlation

valisfinantseeringuid? Sig. (2-tailed) ,295 ,718 617

N 75 75 75 75

Ettevote on Pearson -,122 1 -,224 -,237
loomisfaasis Correlation

| Sig. (2-tailed) ,295 ,053 ,041

N 75 75 75 75

Ettevote on Pearson ,042 -,224 1 -, 744"
kasvufaasis Correlation

Sig. (2-tailed) ,718 ,053 ,000

N 75 75 75 75

Ettevote on Pearson -,059 -,237" - 744" 1
kiipsusfaasis Correlation

Sig. (2-tailed) ,617 ,041 ,000
N 75 75 75 75

* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Allikas: (autori koostatud kiisimustiku tulemuste pohjal, selgitused alajaotises 2.2.1.)
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Lisa 3. jatk

Lisa 3.2. Korrelatsioonanaliiiis jielmaksu/liisingu kasutamise ning pohivara soetamise

vahel

Correlations

Jarelmaksu/liisingu

Valisfinantseeringut
on kasutatud

pdhivara

kasutamine soetamiseks
Jarelmaksul/liisingu kasutamine Pearson Correlation 1 443"
Sig. (2-tailed) ,000
N 75 75
Valisfinantseeringut on kasutatud | Pearson Correlation 443" 1
pdhivara soetamiseks Sig. (2-tailed) ,000
N 75 75

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Allikas: (autori koostatud kiisimustiku tulemuste pdhjal,selgitused alajaotises 2.2.2.)
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Lisa 3. jatk

Lisa 3.3. Korrelatsioonanaliiiis pere/tuttavate toetuse viga oluliseks pidamise ning

ettevotlusfaaside vahel

Correlations

Ettevote on

Ettevote on

Ettevote on

Pere ja
tuttavate toetus

on ettevottele

loomisfaasis kasvufaasis kiipsusfaasis vaga oluline
Ettevote on loomisfaasis Pearson Correlation 1 -,224 -,237" ,090
Sig. (2-tailed) ,053 ,041 ,442
N 75 75 75 75
Ettevote on kasvufaasis Pearson Correlation -,224 1 -, 744™ -,053
Sig. (2-tailed) ,053 ,000 ,651
N 75 75 75 75
EttevGte on kiipsusfaasis Pearson Correlation -,237 -, 744" 1 -,022
Sig. (2-tailed) ,041 ,000 ,850
N 75 75 75 75
Pere ja tuttavate toetus on Pearson Correlation ,090 -,053 -,022 1
ettevottele vaga oluline Sig. (2-tailed) 442 ,651 ,850
N 75 75 75 75

*, Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Allikas: (autori koostatud kiisimustiku tulemuste pdhjal, selgitused alajaotises 2.2.3.)
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