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ABSTRAKT

To66 pealkiri on: Finantsraskustesse sattumise ohu ennustamine Eesti kohaliku omavalitsuse
tiksuste nditel

Magistritoo eesmérk on vilja selgitada Eesti KOVide finantsraskustesse sattumist
kirjeldavad finants- ja mittefinantsnéitajad ning modelleerida finantsraskustesse sattumise ohu
ennustusmudel. Eesmérgi tditmiseks kasutab magistritoé autor mitmemodtmelisi statistilisi
analiilisimeetodeid: diskriminant- ja logit analiiis. Ennustusmudel pohineb Eesti KOVide
finants- ja mittefinantsandmetel aastatel 2004-2014 ning finantsraskustesse sattumise ohu
defineerimiseks kasutab magistrito6 autor {ildkogumi aastate 2011-2014 muutuja
pOhitegevuse tulemi suhe materiaalse pohivara kulumisse vaartust. Analiitisi tulemusel leitud
diskriminantmudeli klassifiteerimistdpsus on 88% ja logit mudelil 87%. Korgeima
kirjeldusvdoimega muutuja finantsraskustesse sattumise ohu ennustamisel on pdhitegevuse
tulemi osatdhtsus pdhitegevuse tuludest. Uuringu metoodika ja modelleeritud ennustusmudel
on oluline panus vastava uurimisvaldkonna arengusse Eestis ning rakendatav ka teistes

ritkides, kus on sarnased KOV finantsjuhtimise pohimotted.

Votmesonad: KOV, finantsraskused, finantssuhtarvud, diskriminantanaliiis, logit,

ennustamine, Eesti.



SISSEJUHATUS

Viimaste aastate majanduskriis on teravalt esile tostnud vajaduse muuta riikide senist
eelarvepoliitikat efektiivsemaks. Uhelt poolt on see vajalik makromajandusliku stabiilsuse ja
jatkusuutlikkuse tagamiseks ning teiselt poolt finantsinstitutsioonides ja potensiaalsetes
investorites riigi kui usaldusvéirse partneri maine kujundamiseks. Riigi eelarvepoliitika on
mitmetasandiline, holmates nii keskvalitsust kui ka kohaliku omavalitsuse tliksusi (edaspidi
KOV), mistdttu on suurenenud vajadus osata hinnata KOVide finantsseisundit ning selle
jatkusuutlikkust.

Viimaste aastakiimnete jooksul on maailmas uuritud, millised finants- ja
mittefinantsnditajad aitavad selgitada KOVide finantsraskustesse sattumist, ning on
modelleeritud finantsraskustesse sattumise ohu ennustusmudeleid. Eestis puuduvad selle
valdkonna uuringud ja vastavad mudelid, kuid vdttes arvesse regionaalpoliitilise olukorra
kiiret muutumist, on tugeva kohaliku tasandi valitsemissiisteemi tagamiseks vajadus
konkreetse teema uurimise jirele olemas.

Magistritoé eesmiark on vilja selgitada Eesti KOVide finantsraskustesse sattumist
kirjeldavad finants- ja mittefinantsnéitajad ning modelleerida finantsraskustesse sattumise ohu
ennustusmudel. Kasutatavad analiiisimeetodid on diskriminantanaliiiis ja logit analiiiis, mille
valikul ldhtus magistrito6 autor meetodite sobivusest uurimisprobleemi lahendamisel.
Magistrito6 autori koostatud mudel on teadaolevalt selle valdkonna esimene Eestis.

Magistritoo eesmirgi saavutamiseks on autor piistitanud jargmised uurimisiilesanded.
Esimene iilesanne on valdkonna erialakirjandusest teoreetiliste seisukohtade esitamine ja
fundamentaalse tdhtsusega uuringutest iilevaate koostamine ning peamiste jirelduste vélja
toomine. Teine lilesannne on eelnevate KOV finantsraskustesse sattumise alaste uuringute
ilevaate koostamine ja peamiste jirelduste esitamine. Kolmas iilesanne on Eesti KOVide
finants- ja mittefinantsandmete analiilisimine ja to6tlemine ning diskriminant- ja logit
analiiiisil pShineva finantsraskustesse sattumise ohu ennustusmudeli modelleerimine.

Magistritoo koosneb teoreetilisest ja empiirilisest osast. Teoreetiline osa on jaotatud

kaheks, millest esimeses teeb magistrito6 autor iilevaate pankrotimudelite koostamiseks enim



kasutatavatest analiilisimeetoditest  (iiksikutel finantssuhtarvudel pohinev  analiiiis,
diskriminantanaliiiis ning logit ja probit analiiiis) ja teedrajavatest teadusartiklitest, mille
autorid on Beaver, Altman ja Ohlson. Teises 0sas esitab magistrito6 autor lilevaate Ameerika
Uhendriikide, Euroopa ja Austraalia KOVide finantsraskustesse sattumise alastest
uuringutest.  Empiirilises 0sas kasutab magistritod autor arvutuste tegemiseks
Rahandusministeeriumi ja Rahvastikuregistri andmebaasist ning Rahandusministeeriumi
kodulehekiiljelt kittesaadavaid Eesti KOVide iildkogumi finants- ja mittefinantsandmeid
aastatel 2004-2014. Empiirilise osa tugevusena saab vilja tuua ligipddsu iildkogumi
andmetele, mis varasemate uuringute autoritel on puudunud, ning mida on nimetatud iihe
pohjusena valdkonna uuringute véhesuses.

Magistritoé sisuline osa koosneb kolmest peatiikist. Esimeses peatiikis esitab
magistritdd  autor  {lilevaate maailmas enim  kasutatavatest analiilisimeetoditest
pankrotimudelite koostamisel ja esimestest valdkonna uuringutest, mis neid meetodeid
kasutasid. Magistrito6 autor toob vilja analiiiisietapid ja peamised statistilised eeldused, mida
tuleb meetodite kasutamisel silmas pidada. Uuringute iilevaate tegemisel esitab magistritdod
autor peamised seisukohad ja olulisemad jéreldused, milleni jouti, kasutades nii viiteid
algallikatele kui ka hilisemate autorite kommenteerivaid artikleid.

Teises peatiikis esitab magistritoé autor {ilevaate eelnevate autorite KOV
finantsraskustesse sattumise alastest uuringutest. Magistritod autor toob vélja uuringu
objektiks olevate KOVide karakteristikud, kasutatud analiiiisimeetodid ja tulemused, milleni
analiilisi kdigus jouti. Magistritod autor valis vélja kuus uuringut, 1dhtudes pohimattest, et
esindatud oleksid nii Ameerika Uhendriikide, Euroopa kui ka Austraalia KOVid ning
uuringud oleksid 1dbi viidud ldhiminevikus, et tagada jarelduste ajakohasus. Oluline on
maérkida, et olenemata autorite erinevast moiste kasutusest: fiskaalstress, finantsstress, kehv
finantstulemus, viga kehv finantstervis, madal pikaajaline maksevdime, peetakse iiheselt
silmas KOVi suutmatust tagada tugev finantspositsioon, seades seeldbi ohtu enda tegevuse
jatkusuutlikkuse.

Kolmandas peatiikis Kirjeldab magistritod autor Eesti KOVide karakteristikuid,
finantsjuhtimise pohimdtteid ja  finantsraskustesse sattumise ohu ennustusmudeli
modelleerimiseks vilja valitud muutujaid. Magistrito6 autor esitab diskriminant-ja logit
analiiiisi kasutamisel leitud ennustusmudelid, analiitisi tulemused ning enda jareldused ja

hinnangu. Kolmandas peatiikis kasutab magistritod autor mdisteid kohaliku omavalitsuse



tiksuse finantsjuhtimise seaduse tdhenduses (edaspidi KOFS), mille selgitused on esitatud
lisas 3.

Koikide magistritoos kasutatud téhiste ja lithendite selgitused esitab magistrit6d autor
lisas 1.

Magistritoo autor tdnab enda juhendajat heade nduannete ja vajalike paranduste eest.
Teiseks tdnab magistrité autor Rahandusministeeriumi KOV finantsjuhtimise osakonda, mis

voimaldas kasutada KOVide finantsandmeid sisaldavaid detailseid andmebaase.



1. ETTEVOTET PANKROTISTUNUKS VOI MITTE-
PANKROTISTUNUKS KLASSIFITSEERIVAD MEETODID

1.1. Uksikutel finantssuhtarvudel péhinev pankroti ennustamine

Uksikutel finantssuhtarvudel pankrotistumise ennustamise meetod pdhineb ettevotete
finantssuhtarvude vordlemisel ning nende alusel mittepankrotistunud ja pankrotistunud
ettevotete eristamisel. Selle meetodi puhul kasutatakse ettevotte pankrotistumise
ennustamiseks enamjaolt iiht suhtarvu, kuid véimalik on analiiiisida ka mitut suhtarvu korraga

ning leida kdigile murdepunktid hinnangute andmiseks.

Pankrotistunud Mittepankrotistunud
| - Ll |
|
Murdepunkt
>~ | - > -

Y D———. 42

Joonis 1. Mudeli hinnang lineaarse diskriminantanaliitisi korral

Allikas: (Puntillo 2013, 5)

Murdepunkt on vordsel kaugusel nii pankrotistunud kui ka mittepankrotistunud
ettevotete analiiiisitavate suhtarvude aritmeetilistest keskmistest ning selle alusel

klassifitseeritakse ettevote iihte eelpool nimetatud gruppidest (vt joonis 1). (Ibid, 5-6).



Kui finantssuhtarvude kasutamine sai alguse 19. sajandil, siis 1930. aastatel hoogustus
finantsandmete kasutamine ettevotte pankrotiohu prognoosimiseks (Horrigan 1968, 284,
Altman 1968, 590). Tuntumad selle valdkonna autorid on Patrick (1932), Winakor ja Smith
(1932), Merwin (1942) ning Hickman (1958). Autorid keskendusid enda uuringutes tiksnes
finantsandmete vordlemisele, joudes véga erinevatele jareldustele, mistdttu ei ole voimalik
universaalseid suhtarve pankrotiohu selgitamisel nende t66de pdhjal vilja tuua. Hoolimata
sellest, viitasid autorid nii tulususe kui ka liihiajalise ja pikaajalise maksevoime néitajatele,
mille potensiaal pankrotiohu kindlaks maédramisel, on hilisemates uuringutes Kinnitust
leidnud. (Altman 1968, 590)

Esimese pohjaliku finantssuhtarvude alusel ettevotte pankrotiohu prognoosimise
uuringu “Financial Ratios As Predictors of Failure” avaldas dotsent H. Beaver 1966. aastal.
Beaver uuris aastatel 1954-1964 pankrotistunud 79 ettevotet, millest igale valiti 12 000
ettevotte hulgast mittepankrotistunud paariline varade suuruse ja toostusharu alusel.
Suhteliselt identsete paaride loomise pdhjuseks olid varasemad uuringud, Kus toodi vilja, et
suhtarvude vairtuste tdlgendamine vajab toostusharude erinevusest tulenevalt erinevat
ldhenemist relevantsete tulemusteni joudmiseks. Lisaks toodi vilja, et suure vara mahuga
ettevotted pankrotistuvad, olenemata mitte parematest finantsnditajatest kui viikestel
ettevotetel, viiksema tdendosusega. (Beaver 1966, 75-76) Analliiisi kaasati esmalt 30
suhtarvu, mis olid jaotatud jargnevatesse kategooriatesse (Ibid., 78):

1) neli rahakdibe suhtarvu (ettevotte rahakdive jagatud bilansi ja kasumiaruande

Kirjetega),
2) neli kasumlikkuse suhtarvu (puhaskasum jagatud bilansi ja kasumiaruande
Kirjetega),

3) neli kapitalistruktuuri suhtarvu (nii lithiajalised kui ka pikaajalised kohustised

jagatud koguvaraga),

4) neli varastruktuuri suhtarvu (kdibevara kirjed jagatud koguvaraga),

5) kolm liihiajalise maksevoime suhtarvu (kdibevara kirjed jagatud liihiajaliste

kohustistega),

6) tksteist miitigitulu suhtarvu (vara kirjed jagatud miiiigituluga).

Suhtarvude valiku eelduseks oli kolm kriteeriumi, millest vihemalt tihe tdidetuse
korral lisati see analiiiisi: suhtarvu kasutamine varasemas uuringus (Beaver valis vilja

suhtarvud, mis 19 vastava valdkonna artiklis olid enim kasutatud), suhtarvu pankrotiohu



kirjeldamise voime eelnevates uuringutes ja suhtarvu voime kirjeldada ettevotte rahakdibeid

(Beaver 1966, 78). Analiiiisi tulemusel osutusid parimateks kuus tabelis 1.1 esitatud suhtarvu.

Tabel 1.1. Pankrotistunud ja mittepankrotistunud ettevotete suhtarvude aritmeetiliste

keskmiste prognoos

Suhtarv Prognoos
dritegevuse rahakdive+-kogukohustised mittepankrotistunud > pankrotistunud
puhaskasum+koguvara mittepankrotistunud > pankrotistunud
kogukohustised~koguvara pankrotistunud > mittepankrotistunud
kiibekapital-koguvara mittepankrotistunud > pankrotistunud
kéibevara-+liihiajalised kohustised mittepankrotistunud > pankrotistunud
(raha+nduded)+(arikulud-depretsiatsioon- mittepankrotistunud > pankrotistunud
depletsioon-amortisatsioon)

Allikas: (lbid., 81)

Uuringu olulisim jéreldus oli, et pankrotistunud ettevdtete suhtarvude véirtused olid
vorreldes mittepankrotistunutega juba viis aastat enne tegevuse l0petamist kehvemad. Kdige
suuremad olid erinevused iiks aasta enne tegevuse Idpetamist. Analiilisi tulemusena osutus
korgeima kirjeldusvdimega suhtarvuks dritegevuse rahakdive+kogukohustised, mille
Klassifitseerimistapsus iliks aasta enne pankrotistumist oli 90%. Etttevotte koguvara suurus iiks
aasta enne pankrotistumist suutis aga 62% ulatuses eristada pankrotistunud ettevotteid
mittepankrotistunutest. (1bid., 85)

Uksikutel ~ suhtarvudel pdhinevad prognoosmudelid ei vaata suhtarvude
kooseksisteerimise mdju, mis jatab iilesse suure juhuslikkuse riski (Puntillo 2013, 6). Madala
kasumlikkusega ettevottel voivad olla viaga korged lithiajalise maksevdime niitajad, mistdttu
tthe suhtarvu alusel Klassifitseeritakse see  pankrotistunuks ja teise  alusel
mittepankrotistunuks, mis tekitab suuri vastuolusid hinnangute andmisel ja 10ppkokkuvottes
mudeli kasutamise ebaefektiivsust (Altman 1968, 591). Balcaen ja Ooghe toovad vilja, et
teatud suhtarvud peegeldavad finantsprobleeme, kas viga kdrgete v3i vidga madalate vaértuste
korral, mistottu murdepunkti médramisel lineaarsuse eeldusest ldhtumine voib olla
ebakorrektne ja viia valede jireldusteni (2006, 81).

Mitmed autorid on Beaveri artiklit teravalt kritiseerinud, sealhulgas selle ilmumise
aastal John Neter, kelles tekitas lisaks eelpool toodud kitsaskohtadele kiisitavusi, miks voeti
paaride loomisel aluseks ettevotte suurus, mitte selle vanus, kui esimese puhul ei leidnud

toestust selle efektiivsus, ning teise puhul tdi Beaver vilja vanemate ettevotete eelise
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nooremate ees (1966, 114). Ka hilisemates uuringutes on vélja toodud, et kasutades iiksikutel
suhtarvudel pohinevaid mudeleid on raske erinevate suhtarvude tdhtsust hinnata iiksteisest
isolatsioonis, sest paljude suhtarvude vahel on tugev korrelatsioon. Lisaks tuuakse vilja, et
iiksikutel suhtarvudel pohinevad meetodid on vastuolus reaalsusega, kuna ettevotte
finantsolukord on mitmemodteline, mida ei saa analiiiisida liksnes {ihe nditaja pdhjal (Puntillo
2013, 6).

Uksikutel finantssuhtarvudel pdhinevaid pankrotiohu mudeleid kritiseeris ka Edward
I. Altman enda 1968. aastal ilmunud fundamentaalse tdhtsusega artiklis “Financial Ratios,
Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate Bankruptcy”. Altman pakkus
valdavalt loodus- ja humanitaarteadustes kasutatud diskriminantanaliiiisi kasutades vilja
voimaluse vaadata finantssuhtarve koos ning hinnata nende suhtelist modju ettevotte

klassifitseerimisel pankrotistunuks voi mittepankrotistunuks. (Altman 1968)

1.2. Diskriminantanaliiiisi kasutamine pankrotimudeli koostamiseks

Diskriminantanaliilis on statistiline analiiisimeetod, mille eesmidrk on eristada
osapopulatsioone.  Eeldatakse, et  populatsioon  jaguneb  10plikuks  hulgaks
osapopulatsioonideks, ning eesmérgi saavutamiseks on tarvis tuletada eeskiri, mis voimaldaks
osapopulatsioone moddetud tunnuste alusel optimaalselt eristada. Diskriminantanaliiiisi teine,
esimesega seotud eesmirk on mdistatada tundmatu péritoluga objekti kuuluvus, eeldades, et
see pirineb iihest teadaolevast osapopulatsioonist. (Koskel et al 1998, 14)
Diskriminantfunktsioon voib olla nii lineaarne kui ka mittelineaarne, millest enim
pankrotimudelites kasutatakse esimest, mistdttu keskendub ka magistritoé autor edaspidi
lineaarsele diskriminantanaliiiisile (Balcaen, Ooghe 2006, 66).

Diskriminantanaliiiisi eesmark on uuritavatel objektidel mdddetud tunnuste alusel
modelleerida diskrimineeriv funktsioon, mis eristab gruppe lksteisest voimalikult selgelt.
Enamasti kasutatakse diskriminantmudelis soltuva muutujana kvalitatiivset nditajat, naiteks

pankrotistunud voi mittepankrotistunud.
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Diskriminantfunktsiooni saab esitada jargmisel kujul:
Z = U1X1 +7.72X2 + "'+17an (11)
kus

Z — diskriminantfunktsiooni véértus (diskriminantskoor),
V1, Va, ... vq— diskriminantkoefitsendid,
X1, Xz,... Xp— sOltumatud muutujad. (Altman 1968, 592)

Enamik mudelites, kus kasutatakse diskriminantanaliilisi ettevotete pankrotistumise
modelleerimiseks, viitab madal diskriminantskoor kehvale finantstervisele, aga on ka
erandeid, nditeks Ooghe et al 1994. aasta uuringus, Towards an improved method of

“

evaluation of financial distress models and presentation of their results” viitas korge
diskriminantskoor kehvale finantstervisele ja vastupidi (Balcaen, Ooghe 2006, 66).

Tuginedes uuringu valimis olevatele andmetele, leitakse murdepunkt, mida
kasutatakse uuritava objekti gruppi kuuluvuse Klassifitseerimiseks (Laitinen, Kankaanpaa
2010, 69). Alati ei pruugi eristatavus gruppide vahel olla selgepiiriline, kuna valimis voib
sisalduda vidga spetsiifilisi andmeid, nditeks mone mittepankrotistunud ettevotte
diskriminantskoor on oluliselt madalam kui pankrotistunud ettevottel, mistSttu tuuakse eraldi
vélja hall ala (zone of ignorance), mis on vahemik, millesse objekti sattudes, ei ole voimalik
seda iiheselt klassifitseerida kumbagi gruppi (Altman 1968, 607—608).

Pankrotimudelite klassifitseerimistdpsuse vilja toomiseks kasutatakse enamasti tabelit
(vt tabel 1.2), kus esitatakse tulemused kas absoluutarvudena vdi protsentidena. Tegelikult
pankrotistunud ettevotte klassifitseerimine mittepankrotistunuks esindab statistilist esimest
liiki viga ja tegelikult mittepankrotistunud ettevotte klassifitseerimine pankrotistunuks

esindab statistilist teist liiki viga. (Ibid., 599)

Tabel 1.2. Diskriminantanaliiiisi tulemuste esitamine

Tegelik gruppi kuuluvus Ennustatud gruppi kuuluvus
Pankrotistunud Mittepankrotistunud
Pankrotistunud oigesti klassifitseeritud valesti klassifitseeritud
Mittepankrotistunud valesti Klassifitseeritud oigesti klassifitseeritud

Allikas: (Ibid., 599)

Diskriminantanaliiiisi 1dbiviimiseks peavad olema tdidetud mitmed statistilised

eeldused. Esiteks sdltumatute muutujate normaaljaotus ja  teiseks  gruppide
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kovariatsioonimaatriksite samasus. Mitmed autorid on védlja toonud, et mudeli
klassifitseerimistdpsus on védga tundlik sdltumatute muutujate normaaljaotuse mittetdidetuse
korral, mistottu voib tingimuse tiitmiseks kasutada andmete logaritmimist, ruutjuure votmist,
erindite elimineerimist vOi korrigeerimist. Viimase tegemisse tuleb aga suhtuda viga
kriitiliselt, kuna liigne algandmete moonutamine voib mdjutada oluliselt 1opptulemuste
usaldusvédrsust. (Laitinen, Kankaanpaa 2010, 69, Balcaen, Ooghe 2006, 67)

Kovariatsioonimaatriksite erinevus ehk heteroskedastiivsus mdjutab gruppide vahelise
erinevuse olulisuse méddramise testi tulemusi, mistdttu on selle esinemisel korrektsem
kasutada mittelineaarset mudelit. Praktikas siiski pigem vilditakse mittelineaarse mudeli
kasutamist, kuna see on matemaatiliselt keerulisem ning selle eelised avalduvad iiksnes suurte
valimite, vdheste sOltumatute muutujate ja vdga erinevate kovariatsioonimaatriksite puhul.
(Balcaen, Ooghe 2006, 67) Siinkohal on oluline mérkida, et soltumatute muutujate
normaaljaotus peab olema tiidetud ka mittelineaarse mudeli kasutamisel.

Mitmed autorid on vilja toonud vajaduse hinnata aprioorsed gruppi kuuluvuse
toendosused, kuna kasutades nditeks valimit, kus pankrotistunud ja mittepankrotistunud
ettevotete arv on vordne, ei peegelda see tegelikku olukorda, sest praktikas pankrotistub vihe
ettevotteid (Ibid., 75). Mitte vahem oluliseks peectakse ka esimest ja teist liiki statistilise vea
kulude mudelisse kaasamist.

Nende eelduste lisamisel analiiiisi otsitakse diskriminantmudelit, mille koguviga voi

valesti klassifitseerimiskulud, oleksid minimaalsed:

R=q,p(1/2) + q, p(2/1) (1.2)
C=q,p(1/2)Ci2 +q,p(2/1) Cyy (1.3)

kus

R — koguviga,

C — valesti klassifitseerimiskulud,

01 — aprioorne ettevotte pankrotistumise tdendosus,

g2 — aprioorne ettevitte mittepankrotistumise tdenédosus,

p (2/1) — tingimuslik tdendosus klassifitseerida pankrotistunud ettevdte mittepankrotistunuks,
p (1/2) — tingimuslik tdendosus klassifitseerida mittepankrotistunud ettevote pankrotistunuks,
C21 — esimest liiki vea kulud,

Cyo —teist liiki vea kulud. (Altman, Eisenbeis 1978, 191)
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Balcaen ja Ooghe toovad vilja, et tulenevalt nii aprioorsete tdendosuste kui ka valesti
klassifitseerimise kulude hindamise keerukusest, jatavad enamik autorid need enda uuringutes
arvestamata (2006, 68).

Diskriminantanaliiiisi kasutamise teerajajaks pankrotimudelite valjatéotamisel oli
Edward 1. Altman, kelle 1968. aastal ldbi viidud uuring ettevotete pankrotti sattumise
prognoosimiseks oli esimene, mis vastavat meetodit kasutas. Mudelisse kaasati 66 ettevotet,
millest 33 olid aastatel 1946-1965 pankrotistunud ja 33 endiselt tegutsevad aastaks 1966.
Vilja valitud ettevdtted ei olnud homogeensed, parinedes erinevatest toostusharudest ja olles
erineva vara mahuga. Pankrotistunud ettevotete keskmine vara suurus oli 6,4 miljonit dollarit
(vahemikus 0,7-25,9) ja pankrotid jaotusid aastate peale iihtlaselt. Mittepankrotistunud
ettevotete vara suurus jdi vahemikku 1-25 miljonit dollarit. (Altman 1968, 593)

Analiitisi labiviimiseks valiti vélja 22 finantssuhtarvu, millel oli eelnevates uuringutes
leitud olevat potensiaali pankroti kirjeldamisel. Suhtarvud klassifitseeriti viide gruppi (Ibid.,
594):

1) lihiajaline maksevoime,

2) kasumlikkus,

3) finantsvoimendus,

4) pikaajaline maksevoime,

5) toimimisniitajad.

Loplikusse mudelisse kaasati viis suhtarvu, mis ei olnud statistiliselt kdige olulisemad
22 seast, aga mille koosmdjus oli voimalik koostada korgeima klassifitseerimistidpsusega
mudel. Altman t3i enda artiklis vilja neli analiiiisietappi, mis ldbiti enne 10pliku mudeli
modelleerimist (Ibid., 594):

1) alternatiivsete funktsioonide statistilise olulisuse kontroll, sealhulgas iga s6ltumatu

muutuja suhtelise panuse hindamine,

2) soltumatute muutujate vahelise korrelatsiooni hindamine,

3) mudelite ennustustdpsuse hindamine,

4) analiiitilise hinnangu andmine.

Siinjuures on oluline vilja tuua, et Altman ei testinud statistiliste eelduste tdidetust
lineaarse diskriminantanaliiiisi 1dbiviimiseks, mis on hilisemate uuringute autorites tostatanud
kiisimusi tulemuste adekvaatsuses. Lisaks viitasid Joy ja Tollefson vajadusele hinnata

sOltumatute muutujate vahelist multikollineaarsust, kuna selle olemasolu pdhjustab
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ebastabiilseid ja raskesti seletatavaid parameetrite hinnanguid. (Balcaen, Ooghe 2006, 68, Joy,
Tollefson 1978, 197) Samas ei noustunud Altman ja Eisenbeis selle seisukohaga, kuna nende
hinnangul ei ole diskriminantanaliilisis parameetrite standardhilbed niivord olulise tdhtsusega
kui regressioonanaliiiisis (1978, 188).

Altmani uuringu 16plik diskriminantmudel klassifitseerimistidpsusega 95% iiks aasta
enne pankrotti oli jargmine:

Z = 0,012X; + 0,014X, + 0,033X3 + 0,006X, + 0,999X5 (1.4)

kus

Z — diskriminantskoor (Z-skoor),

X1 — kéibekapital+koguvara,

X, — jaotamata kasum-+koguvara,

X3 — drikasum~koguvara,

X4 — omakapitali turuvaartus+kogukohustised,
Xs — miiiigitulu+~koguvara. (Altman 1968, 594)

Muutuja X; Kkirjeldab ettevotte kéibekapitali suhet koguvarasse. Tavapéraselt
ettevotetes, kus on pidevalt suured drikahjumid, on kédibevara véhenev ja see niitaja madal.
(Ibid., 594) Eelnevad autorid enne Altmani on selle suhtarvu panust pankroti prognoosimisel
pidanud koige olulisemaks (Merwin 1942, 99).

Muutuja X, kirjeldab ettevotte jaotamata kasumi suhet koguvarasse, viidates samal
ajal ettevdtte vanusele. Uhelt poolt on nooremad ettevdtted selle suhtarvu kasutamisel
norgemas positsioonis, kuid teisalt on alustaval ettevottel oluliselt suurem tdendosus
pankrotistuda kui pikka aega tegutsenul.

Muutuja X; kirjeldab ettevotte vara kasumlikkust. Pankrot on oodatav, kui kohustised
tiletavad vara, mis on ettevdtte peamine tulude teenimise allikas, ehk analiiiisitav suhtarv
véljendab kui histi kasutatakse ettevotte vara kasumi teenimisel.

Muutuja X4 kirjeldab, kui palju tiletab ettevotte omakapitali turuvaértus kohustisi.

Muutuja Xs kirjeldab ettevotte vara voimet teenida miiligitulu. See muutuja on
eraldivoetuna statistiliselt kdige vdhem olulisem, kuid koosmojus eelpool toodud
muutujatega, aitas see kdige paremini kirjeldada ettevotte pankrotti sattumist. (Ibid, 594-595)

Koigi muutujatega koostati pankrotistunud ja mittepankrotistunud ettevotete
aritmeetiliste keskmiste vordlus ja leiti F-statistik olulisusnivool 1% (vt tabel 1.3). Tulemused
nditasid, et kdigi muutujate, vilja arvatud Xs, vordlemisel on tuvastatav nende oluline

erinevus, sealhulgas statistiline, kahe grupi vahel. Lisaks néitasid koik muutujad
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mittepankrotistunud

ettevotete puhul korgemaid  viirtusi,

véljendusid  ka

diskriminantmudelis olevates positiivsetes mirkides. Seega, mida suurem tdendosus pankrotti

sattuda, seda madalam diskriminantskoor. (Altman 1968, 596)

Tabel 1.3. Pankrotistunud ja mittepankrotistunud ettevotete muutujate aritmeetilised

keskvédrtused ja statistilise erinevuse testi tulemused

Muutuja Pankrotistunud Mittepankrotistunud F-statistik
ettevotete aritmeetiline | ettevotete aritmeetiline
keskmine keskmine
X4 -6,1% 41,4% 32,60
X -62,6% 35,5% 58,86
X3 -31,8% 15,3% 26,56
X4 40,1% 247,7% 33,26
Xs 150,0% 190,0% 2,84

Allikas: (Ibid., 596)

Viimase sammuna leiti optimaalne diskriminantskoor, mis eristab pankrotistunud ja
mittepankrotistunud ettevotteid koige paremini. Selleks analiilisiti  esialgse valimi
diskriminantmudeli  tulemusi ja leiti, et kdikide mittepankrotistunud ettevotete
diskriminantskoori véartused olid alla 1,81, samal ajal kui pankrotistunud ettevotete véadrtused
olid suuremad kui 2,99, millest tulenevalt kisitleti seda vahemikku kui halli ala, kuhu
sattumise Kkorral ei olnud voimalik ettevotet tiheselt kumbagi gruppi klassifitseerida. Jargmise
sammuna jaotati vahemik 1,81-2,99 kuueks vordseks alamvahemikuks, mille seast selgitati
vélja minimaalse valesti klassifitseerimiste arvuga diskriminantskoori vahemik. Parim, ehk
kahe valesti klassifitseerimisega, oli vahemik 2,67-2,68, mille keskpunkt 2,675 loeti
kriitiliseks vadrtuseks pankrotistunud ettevotete eristamisel mittepankrotistunud ettevdtetest.
(Ibid., 606-607)

Uheksa aastat pirast Z-skoor mudeli vilja tddtamist koostas Altman koos Haldemani
ja Narayananiga ZETA-mudeli. Uue mudeli koostamise vajadus tulenes pankrotistunud
ettevotete vara mahu ning finantsprofiili muutumisest, eelnevate mudelite liigsest
tootmisettevotetele keskendumisest ja olulistest majandusarvestuse pohimotete muutumisest
(Altman 2000, 31). Mudelisse kaasati 58 mittepankrotistunud ja 53 pankrotistunud ettevotet,
mille keskmine vara maht oli 100 miljonit dollarit. Tootmise ja jaemiiiigiga tegelevaid

ettevotteid oli valimis enam-vihem vordselt ning 94% ettevotetest pankrotistus aastatel 1969—
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1975. Finantssuhtarvude valikul 1dhtuti pShimottest, et esindatud oleksid nii suhtarvud, mille
kirjeldamise vdime on leidnud kinnitust eelnevates uuringutes, kui ka tdiesti uued suhtarvud.

Korgeima Kklassifitseerimistdpsusega mudeli modelleerimiseks valiti algsest 27-st
muutujast vilja seitse jargmist (Altman 2000, 35-36):

1) arikasum-~+koguvara,

2) suhtarvu drikasum+koguvara viie kuni kiimne aasta standardhélve,

3) arikasum-~intressikulud,

4) jaotamata kasum=koguvara,

5) kéibevara+liihiajalised kohustised,

6) omakapitali turuvaartus+koguvara,

7) ettevotte koguvara.

Kuna mudel on patendeeritud, siis ei ole uuringu tulemusena leitud
diskriminantvdrrandit seni avaldatud ning siinkohal saab vélja tuua iiksnes mudeli
klassifitseerimistédpsuse, mis oli iiks ja viis aastat enne pankrotistumist vastavalt 90% ja 70%.
Suhtarvu jaotamata kasum-+koguvara suhteline panus mudeli eristamise joudu oli 25%, mis
leiti olevat kdige olulisem muutuja pankrotti sattumise kirjeldamisel.

Olulise tdiendusena pakkusid uuringu autorid vilja mudeli murdepunkti madramise
metoodika:

ZETAc = In-2°- (1.5)

qz Ci1
Kus
ZETAc — murdepunkt,

g: — aprioorne ettevotte pankrotistumise tdendosus,

g2 — aprioorne ettevotte mittepankrotistumise tdendosus,
c1 —esimest liiki vea kulud,

c11 — teist liiki vea kulud. (Ibid., 41)

Gruppide kovariatsioonimaatriksite testimisel leiti, et need on erinevad, mistottu
katsetati lisaks lineaarsele ka mittelineaarset meetodit. Markimisvéédrne on, et mittelineaarne
mudel ei olnud kdrgema klassifitseerimistdpsusega kui lineaarne. Kahe mudeli vordlemisel
kasutati kontrollvalimis ettevotete andmeid kaks, kolm, neli ja viis aastat enne
pankrotistumist. Keskmiselt oli lineaarse mudeli ennustustépsus seitsme protsendipunkti vorra

korgem (viis aastat enne pankrotistumist lineaarsel meetodil 76,8%, mittelineaarsel meetodil
69,7%) mittelineaarse mudeli omast. (Ibid., 31-36)
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Diskriminantanaliiiis on {iks enim kasutatud meetodeid pankrotimudelite koostamisel.
Péarast Altmani 1968. aasta uuringu ilmumist on koostatud arvukalt nii uusi mudeleid kui ka
testitud Z-skoori paikapidavust. Tabelis 1.4 esitab magistritod autor véljavotte hilisematest

diskriminantanaliiiisil pohinevatest uuringutest.

Tabel 1.4. Diskriminantanaliiiisi kasutamise praktika pankrotimudelite koostamisel

Autor ja aasta Valimis Pankrottide | Kdige olulisem suhtarv | Klassifitseerimis
(pankrotistunud ja periood tdpsus liks aasta
mitte- enne pankrotti

pankrotistunud
ettevotete arv)

Blum (1974) | 115+115 1954-1968 dritegevuse 94%
rahakaive+~kohustised
Norton ja 30+30 1971-1975 omakapital-kohustised | 90%
Smith (1979)
Declercetal | 69+162 1987-1988 intressikulu+bruto- 94%
(1992) kasum
Pompe ja 1288+3000 1986-1994 dritegevuse 80%
Bilderbeek rahakéive+~kohustised
(2005)

Allikas: (Blum 1974, Norton, Smith 1979, Declerc et al 1992, Pompe, Bilderbeek 2005)

1.3 Logit ja probit analiilisimeetodite kasutamine pankrotiohu téenéosuse

ennustamiseks

Alates 1980-ndatest on diskriminantanaliiiisi pankrotimudelite koostamisel vilja
vahetanud tingimusliku tdendosuse meetodid, tdpsemalt logit (logistiline regressioon) ja
probit (Puntillo 2013, 8). Kui diskriminantanaliiiis on védga ndudlik statistiliste eelduste
tdidetuse suhtes, siis logit ja probit puhul sdltumatute muutujate normaaljaotus ja
heteroskedastiivsus probleemiks ei ole (Balcaen, Ooghe 2006, 86). Kiill aga tuleks liialt
ekstreemsete soltumatute muutujate lisamisse suhtuda ettevaatlikult, kuna need voivad mudeli
tulemusi oluliselt mojutada. (Puntillo 2013, 8)

Logit ja probit on mittelineaarsed analiilisimeetodid, kus mudeli parameetrite
leidmiseks kasutatakse suurima tdepédra meetodit. Kahe meetodi erinevus seisneb sdltumatute

muutujate jaotusfunktsioonis: logit mudeli puhul eeldatakse kumulatiivset logistilist jaotust
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ning probit mudeli puhul normaaljaotust. Laitinen ja Kankaanpaa toovad vélja, et praktikas on
pankrotimudelite koostamisel kasutatud rohkem logit meetodit, kuna probit nduab
matemaatiliselt keerukamate arvutuste tegemist. (2010, 70)

Suurima tdoepara meetodite kasutamist pankrotimudelite koostamisel peetakse oluliselt
informatiivsemaks kui diskriminantanaliiiisi, kuna lisaks ettevotete klassifitseerimisele
pankrotistunuks voi mittepankrotistunuks, on voimalik vélja tuua ka ettevotte pankrotistumise
toendosus (Puntillo 2013, 9). Seega otsitakse vastust jargmisele uurimiskiisimusele: “Kui
ettevote kuulus eeldefineeritud populatsiooni hulka, mis on tdendosus, et see ettevote
pankrotistus eeldefineeritud perioodi jooksul?” (Ohlson 1980, 112). Kuna mudeli
10pptulemusena esitatakse hinnang ettevotte pankrotistumise tdendosusele, jadb see alati
vahemikku 0-1, kus murdepunktiks loetakse enamasti 0,5, millest kdrgemad tulemused
viitavad suuremale pankrotistumise tdendosusele ja vastupidi. Kui mudelisse kaasata esimest
ja teist liiki vea kulud, siis murdepunkt v3ib olla madalam, kuna esimest liiki vea kulud on
enamasti kdrgemad. Lisaks toovad Laitinen ja Kankaanpaa vilja, et tulenevalt logit ja probit
mudelite eriparast on pankrotistumise tdendosused vahemikus 0,3—-0,7 tundlikud sdltumatute
muutujate kasvamise ja kahanemise suhtes. (2010, 71) Pankrotistumise tdendosuse leidmiseks

kasutatakse logit mudelis jirgmist valemit:

1 1
1+exp(-Z) - 1+exp[-(a+b1X 1+ ..bpXp)]

P(Z) = (1.6)

kus

P(Z) — pankrotistumise tdenéosus,
Xi (i=1,...,n) — sdltumatud muutujad,
ajabj (i=1,...,n) — mudeli parameetrid. (Ibid., 70).

Logit mudeli kasutamise iiheks piiranguks on sdltumatute muutujate
multikollineaarsuse olemasolu, mistottu tuleb finantssuhtarvude kasutamisel testida nende
omavahelist korrelatsiooni ja tugevate seoste esinemisel neid mitte koos mudelisse lisada.
Lisaks on logit mudel vdga tundlik algandmetes esinevate vastuolude ja puuduvate vaértuste
suhtes, mistottu tuleb mudeli usaldusvidirsuse tagamiseks nende tingimuste tiidetust eelnevalt
kontrollida. (Balcaen, Ooghe 2006, 69-70)

Esimese pankrotiohu mudeli, mis pdhines logit meetodil, koostas 1980. aastal James
A. Ohlson, kes kasutas 105 pankrotistunud ja 2058 mittepankrotistunud téostusettevotte, mille
aktsiatega kaubeldi avalikel turgudel, finantsandmeid aastatel 1970-1976. Keskmiseks
pankroti ja viimase majandusaasta aruande esitamise vaheliseks perioodiks oli 13 kuud.
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(Ohlson 1980, 114-115) Uuringusse kaasati kuus finantssuhtarvu, kaks fiktiivset muutujat ja
tiks logaritmitud muutuja. Muutujate valikul peeti silmas nende lihtsust ja varasemalt
erialakirjanduses mainitust. Vilja valitud muutujate alusel koostati kolm mudelit, millest
esimene ennustas pankrotti sattumise toendosust liks aasta, teine kaks aastat (eeldusel, et
ettevote ei pankrotistunud esimesel aastal) ja kolmas iiks voi kaks aastat enne pankroti
saabumist. (Ibid., 118-120) Tabelis 1.5 on esitatud mudelisse kaasatud sdltumatud muutujad

ja uuringu autori hinnang mudeli parameetrite markidele.

Tabel 1.5. Mudelisse kaasatud soltumatud muutujad

Positiivne miark Negatiivne mark Maééramata
kogukohustised+koguvara log (koguvara=SKP hinnataseme | fiktiivne muutuja (kui
(TLTA) indeks) (SIZE) kogukohustised iletavad
lihiajalised kéibevara+koguvara (WCTA) koguvara, siis 1, kui teisiti, siis
kohustised+kéibevara (CLCA) 0) (OENEG)

fiktilvne muutuja (kui viimasel | puhaskasum+koguvara (NITA)
kahel aastal puhaskahjum, siis 1, | aritulud+kogukohustised (FUTL)

kui teisiti, siis 0) (INTWO) (puhaskasum, -puhaskasum;)+(
| puhaskasum; | + | puhaskasum;.
1]) (CHIN)

Allikas: (Ibid., 118-1109)

Kolme mudeli vordlemisel osutus parimaks esimene mudel, kus murdepunkti 0,5
kasutamisel oli prognoositipsus 96,12% ja tdepdrafunktsioon ehk mudeli sdltumatute
muutujate kirjeldusvoime 84%. Teisel ja kolmandal mudelil vastavalt 95,55% ja 79,70% ning
92,84% ja 71,90%. Ohlsoni esimese mudeli logit funktsioon oli jargmine (sdltumatute

muutujate tdhendused esitatud tabelis 1.5):

0 = —0,407SIZE + 6,03TLTA — 1,43WCTA + 0,0757CLCA — 2,37NITA —
1,83FUTL + 0,285INTWO — 1,720ENEG — 0,521CHIN — 1,32 1.7
kus

O — logit mudeli skoor, mille kaudu, kasutades valemit 1.6 lehekiiljelt 20, leitakse ettevotte
pankrotistumise tdendosus (Ibid., 121).

Uuringu olulisim jéreldus oli, et ettevotte suurus on oluline néitaja pankrotti sattumise
selgitamisel, millele viitas juba Horrigan enda 1966. aastal volakirjade reitinguid késitlenud

uurimuses (Horrigan 1966, 56, Ibid., 122). Lisaks leidis kinnitust, et finantsandmete ja
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pankrotistumise vahelise perioodi lithenedes suhtarvude véartused halvenesid. Kui mudelisse
kaasati esimest ja teist liiki vea kulud, siis parimaks, ehk véikseima valesti klassifitseerimiste
arvuga murdepunktiks saadi hoopis 0,38 (17,4% mittepankrotistunud ettevotete puhul ja
12,4% pankrotistunud ettevotete puhul). (Ohlson 1980, 122-126)

Kui Ohlson oli esimene, kes kasutas logit meetodit pankrotiohu tdendosuse
ennustamiseks, siis neli aastat hiljem kasutas probit meetodid samal eesmérgil esimest korda
Zmijewski (Puntillo 2013, 8). Pankrotiohu ennustamiseks on kasutatud mitmeid eelpool
toodud analiiiisimeetoditele alternatiive pakkuvaid meetodeid (otsustuspuu, narvivorkude
meetod, katastroofiteooria jne), kuid enda matemaatilise lihtsuse tottu on logit ja probit
tanaseni valdkonnas enim kasutatud meetodid (Ibid., 14-15). Tabelis 1.6 esitab magistritdo
autor valiku valdkonna uuringutest, mis kasutavad logit ja probit meetodeid pankrotiohu

tdendosuse ennustamiseks.

Tabel 1.6. Valik logit ja probit meetodeid pankrotiohu tdendosuse ennustamiseks kasutanud

uuringutest

Autor ja aasta Valimis Pankrottide Olulised suhtarvud Prognoositapsus
(pankrotistunud periood
ja mitte-

pankrotistunud
ettevotete arv)

Zmijewski (1984) | 40+800 1972-1978 | puhaskasum-+vara, 2%
kohustised=vara,
kdibevara+liihiajalised
kohustised

Mensah (1984) | 110+110 1978-1980 | rahakéibe suhtarvud, 43%
lithiajalise maksevdime
suhtarvud,

kapitalistruktuuri suhtarvud,
miiligitulu suhtarvud

Bechetti ja Sierra | 30+4290 1989-1997 | kasum enne -
(2003) tulumaksustamist=kohustised,
kéibekapital-pikaajalised
kohustised,

kohustised=vara,
arikasum=vara

Allikas: (Zmijewski 1984, Mensah 1984, Becchetti, Sierra 2003)

Kui erasektori finantsnditajaid on viimaste aastakiimnete jooksul vdga palju uuritud,

siis avalik sektor niivord suurt huvi uurijates tekitanud ei ole, mistottu on valdkonna erialane
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kirjandus nii teoreetilisest kui ka empiirilisest vaatenurgast suunatud valdavalt erasektorile.
Uhelt poolt tuuakse pdhjusena traditsiooniliste finantssuhtarvude kasutuskdlbmatust avaliku
sektori finantsseisundi jatkusuutlikkuse hindamiseks ning teiselt poolt avalike teenuste
pakkumisel kasumile mitte orienteeritust, mis raskendab tulemuslikkuse modtmist. Samas on
avaliku sektori finantsseisundi hindamise vajadus olemas, mistdttu on selle valdkonna
uuringute autorid sektori eripdra arvestades kaasanud analiiiisi lisaks finantsniitajatele ka
mittefinantsnditajad, mis koosmdjus aitavad jouda relevantsemate jareldusteni. Magistrit6o
autor on vélja valinud kuus uuringut, kus kasutatakse finants ja mittefinantsnéitajaid avaliku
sektori, tdpsemalt KOVide finantsseisundi jatkusuutlikkuse hindamiseks. Jargmises peatiikis
esitab magistritdoo autor neist lilevaate ja toob vilja olulisemad jéreldused, milleni autorid

joudsid.
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2. KOHALIKU OMAVALITSUSE UKSUSTE
FINANTSRASKUSTESSE SATTUMISE OHU ENNUSTAMINE
VARASEMATES UURINGUTES

2.1. 10-punkti skaalal pohineva fiskaalstressi mootmise mudeli kasutamine

Ameerika Uhendriikide Michigani osariigi kohaliku omavalitsuse iiksustes

10-punkti skaalal pohineva KOVide fiskaalstressi modtmise mudeli tootas vélja
Michigani ~ Ulikooli  avaliku  sektori ja  sotsiaaluuringute  osakond  kohaliku
Rahandusministeeriumi tellimusel, eesmirgiga hinnata KOVide finantsseisundit. Meetod
pohineb KOVide nii finants- kui ka mittefinantsnéitajate vordlemisel ning selle alusel
punktide andmisel, eesmirgiga eristada mittefiskaalstressis olevad KOVid fiskaalstressis
olevatest. Uuringu autorid defineerisid fiskaalstressi kui olukorda, kus KOV ei suuda
samaaegselt elanike vajaduste rahuldamisega saavutada tasakaalus eelarvepositsiooni.

Kloha et al uuring kasitles 150 Michigani osariigi KOVi, sealhulgas 97 linna ja 53
valda vastavalt aastatel 1991-2001 ja 1994-2001. Valimisse kuulunud KOVides elas kokku
4,5 miljonit inimest, kes moodustasid 45% kogu osariigi elanikkonnast. Andmed périnesid
KOVide majandusaasta aruannetest ja audititest. Michiganis on osariigi roll KOVi tulubaasi
kujundamisel védga viike, kuna KOVidel on kohalike maksude kehtestamisel autonoomia
(home-rule status). (Kloha et al 2005, 314, 317) Maksutulu on iihtlasi KOVi suurim
tuluallikas ning selle vdhenemine suurendab autorite hinnangul fiskaalstressi sattumise
toendosust, mistottu kasutati seda tululiiki mudeli nelja sdltumatu muutuja arvutamisel (Ibid.,
318).

Fiskaalstressi taset kirjeldavate muutujate valikul arvestasid autorid kahe teguriga:
muutujate kasutamine varasemates uuringutes ning muutujate nii lithiajalise kui ka pikaajalise
fiskaalstressi kirjeldamise vdime. Uuringusse kaasati iiheksa muutujat, millest kolm olid

finantssuhtarvud, kolm elanike voi tulude juurdekasvu nditajad ja kolm eelarve tulude ja
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kulude vahekorda kirjeldavad niitajad. (Kloha et al 2005, 314, 319) Vilja valitud muutujad

koos hindamiskriteeriumiga on esitatud tabelis 2.1.

Tabel 2.1. Fiskaalstressi sattumist selgitavad muutujad

Muutuja Valem Hindamiskriteerium
elanikkonna juurdekasv elanike arv, - elanike arv,., kui <0, siis 1
maksutulu juurdekasv maksutulu, - maksutulu,., kui <0, siis 1

(korrigeeritud THI-ga)

maksutulu vihenemine
(korrigeeritud THI-ga)

maksutulu, - maksutulu,.,

kui <x- o, siis 1

tegevuskulude suhe
maksutuludesse

tegevuskulud+maksutulu

kui > o, siis 1 (linnade ja
valdade andmeid analiiiisiti
eraldi)

eelarve tulemi osatahtsus
eelarvetuludest

(kogutulud-kogukulud)+kogutulud

kui < 19%, siis 1

eelarve tulemi osatihtsus
eelarvetuludest jooksval ja
eelmisel aastal

(kogutulud;-
kogukulud;)~kogutulud, ja
(kogutulud,.;-kogukulud,.
1)~kogutulud, ;

kui iiks <0, siis 1, kui
molemad < 0, siis 2

eelarve tulemi osatahtsus
eelarvetuludest

(kogutulud-kogukulud)+kogutulud

. 1 ..
kui < =g, siis 1
2

pdhi-, investeerimis- ja
finantseerimisegevuse tulem

pohitegevuse tulud- pohitegevuse
kulud,

investeerimistegevuse tulud-
investeerimistegevuse kulud,
finantseerimisegevuse tulud-
finantseerimistegevuse kulud

kui vdhemalt iiks kolmest <
0,siis 1

pikaajaliste kohustiste suhe
maksutuludesse

pikaajalised kohustised+maksutulu

kui < x- o, siis 1

Allikas: (lbid., 319)

Kokku oli punkte voimalik saada vahemikus 0—10 ning hindamiskriteerium oli seatud

selliselt, et kdrgem skoor viitas suuremale fiskaalstressile. Selleks, et antud punktide alusel

moota KOVide fiskaalstressi ulatust ja iihtlasi KOVe iiksteisest finantsseisundi alusel eristada,

jaotati skaala nelja kategooriasse ning lisati vastavalt kriisiastmele soovitused osariigi

valitsusele. Uuringu autorite seisukohad ja ettepanekud esitatud tabelis 2.2.
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Tabel 2.2. Varajase fiskaalstressi avastamissiisteem

Skaala punktid Kategooria Osariigi tegevus

0-4 punkti fiskaalselt terve -

5 punkti fiskaalvaatluse all KOVi teavitamine

6—7 punkti fiskaalhoiatus KOVi teavitamine ja
jélgimissiisteemi lisamine

8-10 punkti fiskaal hddaolukord KOVi teavitamine,
jélgimissiisteemi lisamine ja
sekkumismeetmete kaalumine

Allikas: (Kloha et al 2005, 321)

Uuringusse kaasatud KOVide keskmine tulemus oli 1,5, ent aastati oli varieerumine
suur. Kui 1995. aastal sai tulemuseks 4 voi rohkem 29 KOVi, siis 1998. aastal oli selliseid
ainult 11. Uuringuga hdlmatud perioodil médrati 45% KOVidest fiskaalselt terveks, 31%
fiskaalvaatluse alla, 20% fiskaalhoiatusega ja 4% fiskaal hddaolukorras olevateks. Kolme
KOVi, mille suhtes uuritud perioodil osariigi valitsus vottis fiskaalstressi sattumise tottu
finantsjuhtimise {ile, jaid tulemused vahemikku 6-10, suurenedes vahetult osariigi valitsuse
sekkumisele eelnenud aastatel. (Ibid., 319-320) Samal ajal ei saanud iikski KOV, mille
finantstervis oli korras, kdrgemat tulemust kui 4, mis tdestas et 10-punkti skaalal on
suutlikkust tuvastada ja eristada KOVid, millel on oht fiskaalstressi sattuda, juba mitu aastat
enne osariigi sekkumist ning seeldbi kirjeldada kriisi siivenemise kiirust ja ulatust.

Siinjuures on oluline vélja tuua, et jireldused on tehtud osapopulatsiooni pinnalt ning
aastatel, mil Ameerika Uhendriigid ei kogenud majanduslangust, mistdttu vdib olude
muutudes olla vajalik kategooriaid eristavate murdepunktide korrigeerimine. Jattes kdrvale
KOVide kategoriseerimise, on vilja tootatud mudelil siiski oluline voime Kirjeldada
fiskaalstressi ulatust, sest vaatluse all on nii finants- kui ka mittefinantsnditajad, mis KOVi
jatkusuutlikkuse kontekstis on elulise tdhtsusega, ning kehv tulemus tiheski neist ei ole
soovitav. (Ibid., 321)
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2.2. Simulatsioonanaliiusi kasutamine Kreeka kohaliku omavalitsuse

iiksustele finantsreitingu andmiseks

Simulatsioonanaliiiisil pShinev KOVide finantsreitingu mudel koosneb kahest osast,
millest esimeses viiakse ldbi simulatsioonanaliiiis, kasutades finantssuhtarve ja teises
modelleeritakse selle tulemuste pohjal hindamismudel, mis voimaldab igale KOVile anda
reitingu. (Cohen et al 2012, 272)

Mudelisse kaasati 364 Kreeka KOVi 2007. aasta finantsandmed. Valim hdlmas 63%
KOVidest, mis enda elanike arvu voi tulude poolest vastasid kriteeriumitele, et koostada
tekkepohiseid aruandeid (2010. aastal oli Kreekas kokku 900 KOVi), mida kiesolevas
uuringus andmete saamiseks kasutati. Uuringu autorid moodustasid ka 130 KOVist koosneva
kontrollvalimi, mida testiti 2009. aasta andmetega. Seda pdhjusel, et hinnata globaalse
finantskriisi mojusid KOVide finantstervisele. (Ibid., 273)

Kreekas on KOVide finantsautonoomia védga madal: 57% tulubaasist tuleb
keskvalitsuse kéest, puudub digus kehtestada kohalikke makse ning kogutavad tasud ja 161vud
peavad minema kindla tegevuse katteks (Ibid., 274). KOVide tulubaasi suur sdltuvus valistest
teguritest ehk keskvalitsuse fiskaalpoliitikast voib selle ebastabiilsuse tottu suurendada
finantsraskustesse sattumise ohtu (lbid., 274, Kloha et al 2005, 313). Seega korgem
omatulude osatdhtsus kogutuludest suurendab eelarve paindlikkust ja kohandusmisvimet
toetuste vihendamisel ning seeldbi tdstab suutlikkust finantsraskustega toimetulemisel. See
nditaja kirjeldab Kreekas ka majanduslikku keskkonda, sest KOVid, mis asuvad
turismipiirkonnas, on vorreldes madalama majandusliku aktiivsusega piirkonna KOVidega
eelisseisundis omatulude teenimisel. (lbid., 274) Autorite kindlat veendumust omatulude
kirjeldavas voimes finantstervise hindamisel toestas selle tululiigi kasutamine nelja suhtarvu
arvutamisel.

Finantstervist modtvate suhtarvude valikul pidasid autorid silmas kolme asjaolu:
suhtarvude kasutamine varasemates uuringutes, suhtarvude voime kirjeldada riiklikku KOV

finantsjuhtimise poliitikat ja suhtarvude minimaalne arv (Ibid., 273).
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Finantsreitingu vélja to6tamiseks kasutati kuut jargnevat suhtarvu (Cohen et al 2012,
274):

1) kogukohustised+koguvara,

2) omatulud+kogukohustised,

3) lihiajalised kohustised+omatulud,

4) tegevuskulud+omatulud,

5) saadud toetused-elanike arv,

6) omatulud-=-elanike arv.

Uuringu esimeses etapis viidi 1abi 10 000 simulatsiooni, mille tulemuste pdhjal jaotati
KOVid viide gruppi. Gruppide moodustamisel voeti eeskujuks Likerti viiepalli skaala, mis on
enim levinud ja kergelt tdlgendatav. Murdepunktide méddramiseks kasutati normaaljaotust, mis
oli vastavuses KOVide finantssuhtarvude aritmeetiliste keskmiste jaotumisega. Ulemisse 10%
hulka kuulumisel anti hinnanguks “suurepérane finantstervis” ja alumisse 10% kuulumisel
“viga kehv finantstervis”. Tapsed hindamiskriteeriumid olid jargmised (Ibid., 275-276):

1) skoor > 90% — suurepérane finantstervis,

2) skoor 67-90% — hea finantstervis,

3) skoor 33-67% — keskmine finantstervis,

4) skoor 10-33% — kehv finantstervis,

5) skoor <10% — viga kehv finantstervis.

Analiiiisi tulemused néitasid, et tegemist ei ole slimmeetrilise jaotusega, kaldudes
rohkem madalama skoori suunas. Uurides hajuvusdiagrammi, saab vilja tuua, et positsiooni
varieerumine simulatsiooni tulemuste jérjestuses on viiksem suurepédrase ja viga kehva
skooriga KOVide hulgas. Samal ajal niitasid keskmise skooriga KOVid kdige suuremat

varieeruvust, mis suurendas ebakindlust nende hindamisel (vt joonis 2). (Ibid., 275)
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Joonis 2. KOVide aritmeetiliste keskmiste skooride jaotumine ja simulatsiooni tulemuste

jarjestuses positsiooni varieerumine

Allikas: (Cohen et al 2012, 275)

Uuringu 16pptulemusena anti igale KOVile iiks reiting, kasutades tdendosusjaotust ehk

skoori vahemik, kuhu KOV simulatsioonide kdigus kodige rohkem liigitus, vdeti aluseks.

Analiitisitulemused on esitatud tabelis 2.3.

Tabel 2.3. Gruppi sattumise keskmine tdendosus (%)

Grupp Suurepérane Hea Keskmine Kehv Viga kehv
Suurepédrane 63,57 25,31 7,40 0,98 0,00
Hea 11,86 57,34 27,56 3,23 0,01
Keskmine 0,28 18,40 60,61 20,60 0,11
Kehv 0,04 2,21 26,54 58,55 12,65
Viga kehv 0,05 0,51 4,53 20,39 74,52

Allikas: (Ibid., 276)
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Teises o0sas modelleeriti simulatsioonanaltitisi tulemuste alusel kuue sdltumatu

muutujaga mudel, mille klassifitseerimistdpsus oli 96,43%:

V(X) = 0,130v,; (L/A) + 0,246v, (R/L) + 0,162v; (STL/R) + 0,144v, (OE/
R) +0,172v5 (S/P) + 0,146v, (R/P) (2.1)
kus

V(X) — skoor

L/A — kogukohustised+koguvara,

R/L — omatulud+kogukohustised,

STL/R — lithiajalised kohustised~omatulud,

OE/R — tegevuskulud-omatulud,

S/P — saadud toetused-elanike arv,

R/P — omatulud-+elanike arv. (Cohen et al 2012, 274)

Kui 2007. aastal oli KOVide keskmiseks skooriks 0,443, siis 2009. aasta
kontrollvalimis (sealhulgas 100 KOVi, mille andmed olid olemas ka 2007. aastal) oli
keskmiseks skooriks 0,409. Vdhenemine 7,6% oli statistiliselt oluline olulisusnivool 5% (t-
test). Kahe aasta vordluses suurenes KOVide arv, mille reiting oli kehv vdi viga kehv.
KOVidest, mille andmed olid kéttesaadavad kahe aasta kohta, ainult 4% Onnestus enda
reitingut parandada, 45% jai reiting samaks ning 51% puhul toimus reitingu alanemine.
Téahelepanuvéirne oli kahe perioodi vahelise suhtarvu tegevuskulud+-omatulud suurenemine,
mis oli olulisusnivool 1% (Wilcoxon test) statistiliselt oluline, olukorras, kus toimus ka
suhtarvu omatulud+elanike arv suurenemine (elanike arv jdi samaks). Koosmdjus eelnevate
suhtarvude tasemete muutumisega on oluline vélja tuua, et keskvalitsuse toetuste suurenemine
tostis hiippeliselt suhtarvu saadud toetused-elanike arv. See tekitas olukorra, kus KOVide
finantsolukorra hindamisel vara rentaabluse (ROA) suhtarvu alusel (aastatel 2007—-2009 tGus
0,76%) jai markamata kulude oluliselt kiirem kasv vorreldes tulude kasvuga, mis kinnitas, et
finantskriis mojutas KOVide kulude struktuuri ning suurendas veelgi sdltuvust keskvalitsuse
toetusbaasist. (Ibid., 275-276, 278)

2010. aastal solmisid Kreeka ja IMF lepingu, milles kehtestati KOVidele
volakoormuse tilemmaédraks 60% kogutuludest. Uuringu autorid testisid reitingu ja
vOlakoormuse siduvust ning tulemused tdestasid olulisusnivool 1%, et reitingu ja
volakoormuse vahel on tugev seos. Mitte iihelgi suurepdrase reitinguga KOVil ei olnud

volakoormus iile 60%, samal ajal kui védga kehva reitinguga KOVide hulgas oli selliseid 75%.
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KOVidest, mille volakoormus 2009. aastaks tdusis 60%-le, viidi madalamale reitingule 55%,
samal ajal kui tihelgi sellisel ei onnestunud reitingut parandada. (Cohen et al 2012, 278)
Sellest tugevast seosest ei tohiks teha siiski ekslikke jareldusi, et iiks finantssuhtarv on
suuteline kirjeldama KOVi finantstervist. Suhtarvud on iiksteisega oluliselt seotud ja KOVi
finantstervist tuleb késitleda kui tasakaalu nende vahel (Hendrick, Crosby 2013, 7). Bowman
toob vilja, et korget volakoormust voib tekitada olukord, kus vdetakse laenu pdhivara
soetamiseks, mis hoopis parandab pikaajalist finantsplaneerimist 14dbi rahakédivete
tasakaalustamise ja pdlvkondade vahelise panuse iihtlasema jaotamise (2011, 4). Seetdttu ei
tohi suhtarve vaadata lksteisest isolatsioonis, kuna nii vdivad jadda Kkriisile varajases
staadiumis viitavad ilmingud mérkamata ning tegeletakse vaid tagajargede likvideerimisega

(Kloha et al 2005, 316).

2.3. Regressioon- ja korrelatsioonanaliiiisi kasutamine Ameerika
Uhendriikide Illinoisi osariigi kohaliku omavalitsuse iiksuste pikaajalise

maksevoime hindamisel

Regressioon- ja korrelatsioonanaliitisil pohinev KOVide maksevoime uuring
keskendus lithiajalise ja pikaajalise maksevoime hindamisele ning nende omavahelise seose ja
majanduses toimuvate muutuste mdju ulatuse vilja selgitamisele. KOVide hindamiseks
kasutati viit finantssuhtarvu, mille valikul pidasid autorid silmas nende kirjeldavat voimet
erinevates ajamdotmetes (Hendrick, Crosby 2013, 6):

1) kohene maksevoime, mis kirjeldab KOVi voimet rahakiivet juhtida selliselt, et

kohustused on tdidetud digeaegselt,

2) eelarve maksevoime, mis nditab voimekust tagada eelarveaastal tulude ja kulude

vastavus,

3) teenustaseme maksevoime, mis nditab suutlikkust pakkuda avalikke teenuseid

olemasolevate ressurssidega,

4) pikaajaline maksevdoime, mis kirjeldab vOimekust toime tulla ootamatute

finantsviljakutsetega tulevikus.

Pikaajalise ja liihiajalise maksevdime vahelise seose vilja selgitamiseks kasutati

korrelatsioonanaliiiisi ning majandustingimuste mdju hindamiseks maksevdimele jaotati
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uuringuperioodiga hdlmatud aastad vastavalt valimisse kuulunud KOVide tulude mahule
heaks voi halvaks aastaks. Lisaks pakkusid uuringu autorid vélja metoodika maksevdime

nditajate alusel fiskaalkriiside saabumise ennustamiseks (vt tabel 2.4).

Tabel 2.4. Seos liihiajalise ja pikaajalise maksevdime vahel

Pikaajaline maksevdime

MADAL KORGE
Liihiajaline MADAL A: fiskaalkriisid oodatavad | C: kehv finantsjuhtimine ja
maksevoime labipaistmatud

finantsotsused

KORGE B: hea finantsjuhtimine ja | D: fiskaalkriisid mitte
pdhjendatud finantsotsused | oodatavad

Allikas: (Hendrick, Croshby 2013, 8)

Uuringu valimisse voeti 265 Chicago piirkonna KOVi, mille mediaan elanike arv oli
12 500 ja mediaan kogukulud 13,5 miljonit dollarit. KOVide tulubaasi moodustasid toetused
keskvalitsuselt ja omatulud. Keskvalitsuselt saadavate toetuste mediaan osatihtsus KOVide
kogutuludes oli 15% ja omatulude osatdhtsus 85%, millest 40% moodustasid
Kinnisvaramaksu, 20% miitigimaksu, 13% muude maksude, 22% tasude ja 15ivude ning 5%
muude tulude laekumine. Uuritavaks perioodiks oli 1997-2010 ja raamatupidamislike valesti
kajastamiste mojude minimeerimiseks kasutati uuringus kolme aasta ujuva keskmise néitajat.
(Ibid., 9-10)

Esimene pikajalise maksevoime néitaja arvutati aastate 2000 ja 2009 andmete pealt,
luues kaks regressioonvdrrandit, mille omavaheline jagatis viljendas tulemust, ja mida
nimetati tuluskoor (revenue wealth)+kuluskoor (spending needs) niitajaks. Selle néitaja
kirjeldamise voimet KOVi pikaajalise maksevoime hindamisel on iiks uuringu autoritest

Hendrick enda varasemates toodes arvukalt testinud.
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Tuluskoori néitaja arvutamiseks kasutati soltuva muutujana KOVi omatulude suurust
tthe elaniku kohta ja sdltumatute muutujatena kuut allpool esitatud néitajat.
Regressioonvorrand, mille sdltumatute muutujate muutumine aitas Kirjeldada 45%
(determinatsioonikordaja) tuluskoori muutumisest oli jargmine:

Tuluskoor = 0,4084 + 0,376B + 0,074C + —0,037D + 0,17E + 0,158F (2.2)
kus

A — keskmine sissetulek iihe elaniku kohta,
B — miiiigitulu iihe elaniku kohta,

C — kinnisvara maksutulu ruutmiili kohta,
D — elanike arv¢+elanike arvi.q,

E — maksude kehtestamise autonoomia (0 voi 1),
F — aasta 2009 (0 vai 1).

Kuluskoori arvutamiseks kasutati sdltuva muutujana tegevuskulusid iihe elaniku kohta
ja  sOltumatute muutujatena kuut allpool esitatud niitajat. Regressioonvorrand
determinatsioonikordajaga 42% oli jargmine:

Kuluskoor = 0,260G + 0,59H + 0,3251 + 0,339/ + 0,174K + 0,230L + 0,394M (2.3)
kus

G — mediaan elumajade vanus,
H — kuritegude arv tuhande elaniku kohta,
| — rahvastikutihedus,
J — kaugus tdmbekeskusest,
K — elamute kinnisvara maksutulu+kogutulu,
L — tulekahju piirkond (0 v&i 1),
M —aasta 2009 (0 voi 1). (Hendrick, Crosby 2013, 29)
Kahe regressioonvorrandi tulemuste jagamisel oli KOVide keskmiseks tulemuseks
0,81, standardhilbega 0,43. Maksimumtulemus oli 3,47 ja miinimumtulemus 0,12 (Ibid., 31).
Suhtarvu tuluskoor+kuluskoor pikajalise maksevéime kirjeldamise vOimet tdestas
selle testimisel keskmine samasuunaline korrelatsioon (Pearsoni korrelatsioonikordaja 0,6)
Standard ja Poorsi volakirjade reitingutega, mis oli 105-le valimis olnud KOVile antud.
Lisaks jaotasid uuringu autorid KOVid suhtarvu véirtuste alusel kvintiilidesse ning kandsid
tulemused, kasutades vastavat vérviskaalat, osariigi kaardile, millelt oli ndha, et sarnase
maksevoimega KOVid koondusid iihte piirkonda. (Ibid., 14-15) Jones ja Walker on vilja
toonud, et tulenevalt sarnastest sotsiaalsetest ja majanduslikest tingimustest asetsevad
enamasti madala pikaajalise maksevoimega KOVid korvuti vaid endast veidi parema

pikaajalise maksevdoimega KOVidega. Sellise geograafilise piirangu tottu ei aita pikaajalist
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maksevoimet parandada ka KOVide ithinemine, sest kahe madala pikaajalise maksevdime
kokku liitmisel ei teki automaatselt iihte korge pikaajalise maksevoimega KOVi. (Jones,
Walker 2007, 401)

Lisaks eelpool toodud pikaajalise maksevdoime nditaja analiilisimisele kaasati
uuringusse jargmised neli néitajat (Hendrick, Crosby 2013, 30):

Pikaajaline maksevdime:

1) omatulud-tuluskoor,

2) emiteeritud volakirjade vadrtus, mille tagatis on kogumaksutulu+kinnisvara

maksutulu,
Liihiajaline maksevdime:

3) (kogutulud+koguvara-kogukohustised)+kogukulud,

4) (raha+investeeringud)+(kogukulud+360).

Uurides suhtarvude omavahelist seost, on oluline vilja tuua, et KOVide, kus oli madal
pikaajaline, aga korge lithiajaline maksevdime, osatihtsus oli vdga viike, mis viitab, et
madalast pikaajalisest maksevoimest ei aita vélja tulla ka hea finantsjuhtimine ja pohjendatud
finantsotsused (vt tabel 2.4 1k 31). Samas suurem konsentratsioon KOVidest, kus oli korge
pikaajaline, aga madal liihiajaline maksevdime, viitab, et rikkamatel KOVidel on kergem
enda maksevoimet halvendada kehva finantsjuhtimise ja ldbipaistmatute finantsotsustega (vt
tabel 2.4 1k 31).

Jaotades KOVid seitsmesse gruppi, ning Kklassifitseerides vastavalt tabelis 2.4
lehekiiljel 31 esitatud metoodikale, tuvastati 32 KOVi (12%), kus fiskaalkriis on oodatav.
Need olid KOVid, kus Hendricki varasemate uuringute alusel on tuvastatud suured poliitilised
konfliktid, nork finantsjuhtimine ja kdrge volakoormus. Vaadates suhtarvude véértusi aastate
kaupa, on tdheldatav nende madalam tase halbadel aastatel, ent grupisiseselt saab vilja tuua,
et KOVid, mille maksevdime oli korge headel aastatel, sdilitasid enda positsiooni ka halbadel
aastatel ja vastupidi, ehk majandustingimuste muutustel ei leitud olulist moju KOVide

eristamiseks maksevoime alusel. (Ibid., 20-22)
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2.4. Klasteranaliiiisi kasutamine Hispaania kohaliku omavalitsuse iiksuste

finantstulemuste mootmiseks

Klasteranaliiiisil pShinev uuring keskendus 699 Hispaania KOVi, mille elanike arv oli
suurem kui 1000, finantstulemuste modtmisele aastatel 2002—-2005. Uuringu ldbiviimiseks
valitud analiiisimeetod aitas grupeerida sarnaste sotsiaalmajanduslike néitajatega KOVid ning
seeldbi jouda finantssuhtarvude analiitisimisel ja KOVide omavahelisel vordlemisel oluliste
jareldusteni. (Zafra-Gomez et al 2009, 158) Mitmed eelnevad autorid on vilja toonud, et
KOVi finantstulemust mojutavad ithtemoodi nii sisemised kui ka vélimised tegurid, millest
viimasel on moneti isegi suurem mdju (Carmeli 2007, 1427).

Selgitamaks vélja, millised vélised tegurid aitavad kodige paremini KOVe grupeerida
ning ihtlasi avaldavad m&ju kulude struktuurile, viidi 1abi korrelatsioonanaliiiis, mille kdigus
uuriti mitmete tegurite seost avalike teenuste kuludega iihe elaniku kohta. Vastavalt
kohalikule seadusandlusele soltub KOVi pakutavate teenuste hulk elanike arvust. (Zafra-
Gomez et al 2009, 156) Analiiiisi tulemusena valiti vilja iitheksa jargmist niitajat (Ibid., 156):
keskmine sissetulek iihe elaniku kohta, registreeritud to6tuse mair, to0stusettevotete, jae- ja
hulgikaubandusega tegelevate, turismiettevitete osatdhtsus koigist ettevotetest, alla 14-
aastaste elanike arv, iile 65-aastaste elanike arv, migratsioonimédr ning elamute arv iihe
elaniku kohta.

Jargmise sammuna Vvalisid autorid finantstulemuse mdo6tmiseks niitajad, mis
kirjeldaksid samaaegselt nii lihi-, kui ka pikaajalist maksevoimet, jatkusuutlikkust,
paindlikkust ja iseseisvust. Viimase kolme puhul peeti silmas KOVi vdimet séilitada avalike
teenuste pakkumine tulevikus, kiirelt kohaneda muutlikes majandustingimustes ja vihendada
soltuvust vélisest finantseerimisest. (Ibid., 155)

Vilja valituks osutusid jargmised néitajad (Ibid., 166-167):

1. Liihiajaline maksevoime
1) noduded-liihiajalised kohustised,
2) (rahatraha ekvivalendid)+liihiajalised kohustised,
1.1 Paindlikkus
3) hoiused-elanike arv,
4) aastane laenu tagasimakse+elanike arv,

1.2 Iseseisvus
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5) kogukulud+(kogutulud-saadud toetused),
6) saadud toetused+kogutulud,
1.3 Jatkusuutlikkus

7) véljaminekud--eelarvestatud kogukulud,

8) sissetulekud-+eelarvestatud kogutulud,

9) viljaminekud+kogukulud,

10) sissetulekud-+kogutulud,

2. Pikaajaline maksevoime

11) kogukulud--elanike arv,

12) investeeringukulud+elanike arv.

Iga nditaja analiilisimisel jaotati KOVid nende klastrilist kuulumist arvestamata nelja gruppi
vastavalt individuaalsele tulemusele (Zafra-Gomez et al 2009, 157):

1) tulemus > 75% — suurepirane

2) tulemus 50-75% — hea

3) tulemus 25-50% — iisna hea

4) tulemus < 25% — kehv

Elanike arvu alusel moodustati neli klastrit, mis omakorda jaotusid finantssuhtarvude
alusel kokku 25 Klastriks. Selline grupeerimine vdimaldas vorrelda sarnaste taustnditajate ja
kohustiste mahuga KOVide finantstulemust, tuues samal ajal vélja parimad praktikad, et
kasutada neid eeskujuna.

Olulisemad jareldused, milleni jouti, olid, et viiksema elanike arvuga KOVide
lihiajalise maksevoime nditajad olid paremad vdorreldes suurema elanike arvuga KOVidega,
millest saab jidreldada, et tulemuslikum rahakdivete juhtimine viidi 1dbi just seal. Vottes
arvesse paindlikkust saab vilja tuua, et vdiksemad KOVid said enda kohustuste tasumisega
paremini hakkama, mis on selgitatav ka madalama volakoormusega iihe elaniku kohta. (Ibid.,
160) Selline jareldus on sedavord tdhelepanuvairsem, et varasemad autorid on vélja toonud,
et just vidiksema elanike arvuga KOVides on suuremad finantsprobleemid, tulenevalt
personali madalamast haridustasemest ning puudulikest finantsjuhtimise praktikatest (Helden
2000, 87). Madalam volakoormus on oodatav, kuna vdiksema teenuste mahuga puudub ka
vajadus pidevate investeeringute jarele (Murray, Dollery 2004, 28).

Finantsilise iseseisvuse ja sotsiaalmajanduslike néditajate vahel ei leitud kindlat

eristamise mustrit, ent siiski saab vélja tuua, et KOVides, kus sotsiaalmajanduslikud néitajad
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olid kehvemad, oli ka iseseisvus madalam ning KOVides, kus oli suurem osatdhtsus to0stus-
ja turismi ettevotetel kohalikus majanduses ja korgem keskmine sissetulek, oli ka parem
finantstulemus. Jatkusuutlikkust kirjeldavate suhtarvude analiiiisimisel saab vilja tuua, et
oodatavalt olid paremad tulemused turismipiirkonna KOVides, millel on suurem potensiaal
omatulude teenimisel. (Zafra-Gomez et al 2009, 160)

Analiiiisides kulusid elaniku kohta on tiheldatav, et gruppi “suurepdrane” liigitusid nii
koige kehvemate sotsiaalmajanduslike niitajatega KOVid, mis kinnitab, et sotsiaalselt
haavatavam elanikkond lisab KOVi eelarvele suurema koormuse, kui ka turismipiirkonna
KOVid, kus erinevaid kommerts- ja kultuuriteenuseid tuleb pakkuda lisaks kohalikele
elanikele ka kiilastajatele (Ibid., 161, Murray, Dollery 2004, 6).

Trendianaliiis nditas, et KOVide hulgas, kus olid koige kehvemad
sotsiaalmajanduslikud néitajad, oli tiheldatav suhtarvude paremuse poole liikumine aastati.
Samal ajal toimus kdige suurema elanike arvuga grupis suhtarvude liikumine ainult “heast”

“suurepdraseks”. (Ibid., 162)

2.5. Logit analiiiisi kasutamine Ameerika Uhendriikide Pennsylvania

osariigi kohaliku omavalitsuse iiksuste fiskaalstressi ennustamisel

Logit analiiiisil pohineva KOV fiskaalstressi uuringu autorid defineerisid fiskaalstressi
kui markimisvéérset ja jarjepidevat eelarve defitsiiti. KOVid, mille kolme jérjestikkuse aasta
kumulatiivne eelarve defitsiit oli kdrgem kui 5%, méérati fiskaalstressis olevateks (Trussel,
Patrick 2009, 580). Varasemad autorid on viidanud, et eelarve defitsiit on iiks oluline
fiskaalstressi kéivitaja. Selle poOhjustajana ndhakse populistlikke kuluotsuseid, millega
loodetakse voita teatud huvigruppide poolehoid ning selle kaudu koguda valimistel haali.
(Kloha et al 2005, 314) lisraeli valitsus on KOVide tasakaalustatud eelarvepoliitikat pidanud
sedavord oluliseks, et KOVid, mille eelarveaasta defitsiit iiletab 5%, peavad tOstma
kinnisvaramaksu maksumadira, mille tulemusena sdltub poliitikute tagasivalimine otseselt
nende suutlikkusest maksumaksja ressursse efektiivselt juhtida (Carmeli 2002, 27).

Logit analiitisimeetodil pohinev uuring viidi 1dbi 2566 Pennsylvania osariigi KOVi
1998-2005 aastate finantsandmetega. Eelpool toodud definitsiooni alusel klassifitseeriti 8,9%

KOVidest fiskaalstressis olevaks ja 91,1% mittefiskaalstressis olevaks. Analiiiisi
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labiviimiseks testiti F-statistiku abil suhtarvude statistilist erinevust kahe grupi vahel ning
suhtarvude vahelist korrelatsiooni. Analiiiisi teostamiseks jaotati valim pooleks, millest iihe
osa andmeid kasutati mudeli vilja to6tamiseks ja teise osa andmeid selle testimiseks. Vilja
valiti tabelis 2.5 esitatud muutujad. (Trussel, Patrick 2009, 596-597)

Tabel 2.5. Fiskaalstressi sattumist selgitavad muutujad ja nende oodatav moju fiskaalstressile

Muutuja Valem Oodatav mdju fiskaalstressile

maksutulu (TAXREV) maksutulu+kogutulu +
saadud toetused (IGR) saadud toetused-+kogutulu +
juhtimiskulud (ADMIN) juhtimiskulud-+-kogukulu -
volatase (DEBT) In (kogukohustised) +
vola ja tulude suhe kogukohustised+kogutulu +
(DEBTREV)

suurus (SIZE) In (kogutulu) -
tulude juurdekasvu indeks | (kogutulus-kogutulu,;)~kogutulu., -
(GROWTH)

Allikas: (Ibid., 596)

Lopptulemuseks oli seitsme soltumatu muutujaga mudel, mille klassifitseerimistapsus

oli 91% (soltumatute muutujate selgitused esitatud tabelis 2.5):

Z1 = —-3,338 - 0,208TAXREV + 1,536IGR — 1,628ADMIN + 0,031DEBT —

0,001DEBTREV + 0,062SIZE — 0,994GROWTH (2.4)
kus
Z1 —logit mudeli skoor. (Ibid., 602)

Kodige suuremat moju fiskaalstressi sattumise tdendosusele avaldasid muutujad saadud
toetused ja juhtimiskulud, kus suurenemine esimeses 0,10 vorra tdstis tdendosust 0,166 vorra
ja suurenemine teises vdhendas tdenédosust 0,150 vorra. Muutuja tulude juurdekasvu indeks
suurenemine 0,10 vorra vdhendas toendosust 0,095 vorra. Muutused teistest muutujates ei
omanud niivord suurt moju. (Ibid., 600-601)

Uuringu lédbiviijad testisid mudeli klassifitseerimistépsust, kui lisada esimest ja teist
liiki vea suhtelised kulud viljendatuna suhtarvudena: 1:1, 10:1, 20:1, 30:1, 40:1, 60:1, 100:1.
Mudel 60% KOVidest, kui
klassifitseerimiskulud olid 10:1, selle suurendamisel mudeli ennustusvdime véhenes jarsult
12,8% peale. (Ibid., 603) Lisaks testiti mudelit, kui KOVide fiskaalstressi klassifitseerimiseks

suutis  tuvastada fiskaalstressis olevatest valesti
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kasutati kumulatiivse defitsiidina 10% ja 20% ning aastatena iiks, kaks, neli ja viis. Koigil
juhtudel, vilja arvatud iihe aasta kasutamisel, tulemused ei muutunud ning mudel oli
statistiliselt oluline. (Trussel, Patrick 2009, 606)

Uuringu olulisemad jareldused olid, et soltuvus vilistest rahastamisallikatest, ehk
saadud toetuste korgem osatdhtsus kogutuludest, suurendas fiskaalstressi sattumise tdendosust
(Ibid., 609). See suhtarv on ka eclnevate autorite poolt vilja toodud, viidates valitsusepoolsete
toetuste vihenemisel KOVi suutmatusele leida alternatiivseid rahastusallikaid teenuste
pakkumiseks ja kohustuste tditmiseks (Cohen et al 2012, 274).

Teine oluline jareldus oli, et suurema tulude juurdekasvu indeksiga KOVid satuvad
viiksema tdendosusega fiskaalstressi. Kuna Pennsylvanias moodustab KOVide tulubaasi
peamiselt kinnisvara maksutulu, siis on tulude juurdekasv otseselt seotud elanike arvu
suurenemisega. Nende kahe néitaja vahel leiti olevat viga tugev samasuunaline korrelatsioon
(Pearsoni korrelatsioonikordaja 0,9). KOVid, mis peavad suurendama enda teenuste mahtusid
ja looma tdiendavat taristut, et kasvava elanikkonna vajadusi rahuldada, suudavad siilitada
parema finantsseisundi kui KOVid, millele jadb iilalpidada alakoormatud taristu tulenevalt
elanike arvu vihenemisest.

Juhtimiskulude ja fiskaalstressi sattumise tdendosuse negatiivne seos viitab suuremale
16tkule eelarves, ehk KOVi vdimele pérast kohustuslike kulude tegemist suunata kontori
tilalpidamisele ja tootajate palgafondi suuremaid summasid. See vdimaldab vérvata kdrgema
kvalifikatsiooniga spetsialiste, kelle rolli kiill kdesolevas analiilisis fiskaalstressi sattumisel ei
uuritud, kuid mille olulisus on Kinnitust leidnud eelnevates uuringutes. (Ibid., 595, 610-611,
Helden 2000, 87)

Viimaseks on oluline vilja tuua, et vOoOrkapitali suurem osatdhtsus KOVi
finantseerimisel suurendab ohtu fiskaalstressi sattuda, mis iihelt poolt viljendub suurtes
pusikuludes, mis viahendavad eelarve paindlikkust, aga teiselt poolt kasvavas vajaduses leida

tulevikus tdiendavaid rahastamisallikaid, et kohustusi tdita (Ibid., 611, Bowman 2011, 6).
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2.6. Regressioonanaliiiisi kasutamine Austraalia New South Walesi osariigi
kohaliku omavalitsuse iiksuste finantsstressi sattumist kirjeldavate

niitajate valja selgitamiseks

Regressioonanaliiiisil pShineva uuringu autorid defineerisid finantsstressi kui KOVi
suutmatust sdilitada olemasoleval tasemel avalike teenuste pakkumist, mida mdddeti
hinnanguliste investeeringukulude vajadusega taristu rahuldavasse seisukorda viimiseks.
Selleks, et KOVid suudaksid pakkuda teenuseid nii praegu kui ka tulevikus, on
investeerimisvoimekus elulise tahtsusega KOVi jatkusuutlikkuse tagamiseks. (Jones, Walker
2007, 396)

Uuringu valim koosnes New South Walesi osariigi 172 KOVist, mille 2001-2002.
aasta finants- ja taristu investeeringute aruannetes esitatud andmeid analiiisiti. Uuritavate
KOVide kohustuslikud avalikud teenused olid teede ja tinavate korrashoid, kohalik transport,
jaatmemajanduse korraldamine ning peamiseks tuluallikaks oli kinnisvara maksutulu. Vilja
valitud KOVid erinesid nii enda geograafiliste kui ka demograafiliste niitajate poolest,
varieerudes 5,8 ruutkilomeetrilt 53 510 ruutkilomeetrini, rahvastikutihedusega 0,11 in /km?
kuni 6 698 in/km?. Seetdttu jaotati KOVid suuruse alusel 11 gruppi, kus omakorda jaotati
KOVid osariigi ametlikku klassifikatsiooni kasutades gruppidesse “viike”, “suur”. (lbid.,
404-406)

Hindamismudeli konstrueerimiseks valiti vilja seitse soltumatut muutujat, millest iiks
oli fiktiivne (Ibid., 410):

1) elanike arv,

2) viike voi suur (0, 1),

3) maksutulu+kogutulu,

4) (kogutulu-iihisveevirgi ja kanalisatsiooni teenustasud)+koguvara,

5) teede hoolduskulud+koguvara,

6) taiskohaga tootajate arv KOVis,

7) pohivara jadkvéairtus.

Regressioonmudelis kasutati soltuva muutujana hinnangulist investeeringukulude
suhet KOVi kogutuludesse. Lisaks testiti ka kogutulude ja pohitegevuse rahakdivete ning
kogutulude ja koguvara vahelist korrelatsiooni, mis nditas tugevat samasuunalist seost,

vastavad Pearsoni korrelatsioonikordajad olid 0,82 ja 0,66. (Ibid., 405) Siinkohal on oluline
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vélja tuua, et viimase kahekiimne aasta jooksul on erinevate finantsstressi kirjutiste autorid
viidanud, et rahakdibe aruande andmed on finantsstressi ennustamisel marksa
informatiivsemad kui finantsaruannete kirjed, kuna mitmed suhtarvud voivad probleeme
nditama hakata liiga hilja (Jones, Walker 2007, Jones, Henscer 2004). Puntillo toob Itaalia
KOVide pankroti modelleerimisel vilja, et pohitegevuse rahakdibed on pankrotti sattumise
kirjeldamisel olulisema tdhtsusega kui omatulude korgem osatdhtsus kogutuludest. Ta
pohjendas seda vdlgade ja volateenindamise kulude suurenemisega, kui tekivad puudujdiagid
rahakiivetes. Olenemata sdltumatusest vilisest finantseerimisest, ei vihenda see tdendosust
pankrotti sattuda, kui KOVil puudub suutlikkus tulud fuiisiliselt kokku koguda. (Puntillo
2013, 28-29)

Austraalia uuringu tulemused néitasid, et kdige suurem statistiline mdju finantsstressi
kirjeldamisel on maksutulude osatdhtsusel kogutuludest ja kogutulude suhtel koguvarasse.
See on ka oodatav, kuna finantseerimisvdoimekus sdltub otseselt tulubaasi suurusest ja
mitmekesisusest. Oluline on vilja tuua, et teede hoolduskulude positiivne mdju
finantsstressile oli suurem linnapiirkonna ja suurema pindalaga KOVides, mis on iihelt poolt
selgitatav suuremast liikluskoormusest ja teiselt poolt tihedamast teede vorgustikust. Lisaks
toid uuringu autorid vilja, et Austraalias on laialt levinud arusaam, et maapiirkonna KOVid
on tulenevalt enda madalamate maksuméérade, hajaasustuse ja véiksema tootajate arvu tottu
suuremas finantsstressis. Osariigi valitsuse koostatud jalgimisnimekirjas (watch list), kus
tuuakse vilja KOVid, millel on oht finantsstressi sattuda, oli 2002. aastal 92% KOVidest
maapiirkonnast. Samal ajal ei leidnud uuringus modelleeritud regressioonmudeli kasutamisel
tdestust, et linna- vo1 maapiirkonda kuulumine aitaks eristada finantsstressi ulatust KOVides.

(Jones, Walker 2007, 406, 410-411)

2.7. Valik kohaliku omavalitsuse tiksuste finantstervise hindamismeetodeid

Kui eelpool esitatud iilevaates sisaldusid iiksnes 21. sajandil avaldatud uuringud, siis
KOVide finantstervise hindamisega on tegeletud juba aastakiimneid. Valdkonna pdhjalik
uurimine ja finantsraskustesse sattumist selgitavate néitajate ja hindamismeetodite olemasolu
voimaldab nii valitsusel kui ka kohalikul kogukonnal kergemini KOVi jatkusuutlikkust
hinnata. Uhtlasi aitab see suurendada avaliku raha kasutamise ldbipaistvust ja juhtida

tahelepanu eesseisvatele finantsviljakutsetele. Magistritod autor on lisaks eelnevatele

40



uuringutele teinud kokkuvotte neljast meetodist, mida kasutatakse KOVide finantstervise
hindamisel, ning esitab nendest iilevaate lisas 2.

KOVide finantsilise jitkusuutlikkuse hindamine on mitmeosaline protsess, hdlmates
nii  finants- kui ka mittefinantsnditajate  anallilisimist. ~ Néitajate  valikul ja
hindamiskriteeriumite seadmisel on oluline arvestada taustsiisteemiga, milles KOV tegutseb,
ehk thelt poolt riikliku finantsjuhtimise poliitikaga ja teiselt poolt kohalike
sotsiaalmajanduslike oludega. Eelpool esitatud uuringute pohjal saab vilja tuua, et KOVide
finantsautonoomia ja kohustuste hulk varieerub riigiti suuresti, mistdttu universaalseid
nditajaid ei ole ning KOVide hindamisel tuleb silmas pidada siseriiklikke eripérasid. Sellest
hoolimata on uuringute autorid joudnud iihisele seisukohale, et KOVi finantseerimisallikate
mitmekesisus ja sdltumatus keskvalitsuse toetustest vahendab ohtu finantsraskustesse sattuda.
Suurem iseseisvus tagab eelarve paindlikkuse ja voimekuse ootamatutele finantsviljakutsetele
kiiresti reageerida, mis aitab ennetada kriisi sattumist. Lisaks toovad autorid vélja, et KOVid,
mis asuvad majanduslikult aktiivsemas piirkonnas ja kus elanike arv kasvab, on eelisseisundis
tulude teenimisel. Suurem tulubaas voimaldab ellu viia investeeringuid ja tagada kvaliteetsete
avalike teenuste pakkumise, mis on KOVi jatkusuutlikkuse seisukohast elulise tdhtsusega.

Jargmises peatiikis keskendub magistritod autor Eesti KOVide finantsraskustesse
sattumise ohtu kirjeldavate niditajate vilja selgitamisele ja nende alusel ennustusmudeli vélja
tootamisele. Naéitajate valikul 1dhtub magistritod autor eelnevate uuringute peamistest

jareldustest ning kohalikest KOV finantsjuhtimise poliitika eripdradest.
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3. EESTI KOHALIKU OMAVALITSUSE UKSUSTE
FINANTSRASKUSTESSE SATTUMISE OHU ENNUSTAMINE

3.1. Eesti kohaliku omavalitsuse iiksuste karakteristikud

Eestis oli 2015. a 1. jaanuari seisuga 213 KOVi, sealhulgas 31 linna ja 182 valda.
Aastatel 1996-2014 toimus 30 tihinemisprotsessi (vt tabel 3.1), mille tulemusel KOVide arv

vihenes 42 vorra (Siseministeerium, Ulevaade. .. 2015, 1-4).

Tabel 3.1. Ulevaade KOVide iihinemistest aastatel 1996-2014

Aasta Uhinemisi | KOVide
arv parast
ithinemist

1996 1 254
1998 1 253
1999 6 247
2002 5 241
2005 8 227
2009 1 226
2013 7 215
2014 1 213

Allikas: (Ibid., 1-4)

KOVide aritmeetiline keskmine elanike arv 2015. a 1. jaanuari seisuga oli 6342 ja
mediaan elanike arv 1908. Suurima elanike arvuga on Tallinn (434 424), kus elab 32% kogu
Eesti elanikkonnast ja vidikseima elanike arvuga Piirissaare vald (103). KOVide jaotumine
elanike arvu gruppide alusel on esitatud joonisel 3, millelt on ndha, et 92% KOVides elab
37% Eesti elanikest, samal ajal kui 18 suurimas KOVis elab 63% Eesti elanikest, kellest 51%

elab Tallinnas. (Magistritdo6 autori arvutused Rahvastikuregistri andmete alusel)
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18 KOVi (63%)

24 KOVi (13%),

m alla 3000 elaniku

= 3000-4999 elanikku
5000-9999 elanikku

29 KOVi (9%) iile 10 000 elaniku

% - elanike
osatdhtsus kogu
Eesti elanikkonnast

Joonis 3. KOVide jaotumine elanike arvu gruppide alusel 2015. a 1. jaanuari seisuga

Allikas: (Magistritdo autori koostatud Rahvastikuregistri andmete alusel)

2014. aastal olid KOVide kogusissetulekud 1,5 miljardit eurot, millest 53% moodustas
tulumaksu laekumine, 30% saadud toetused, 11% kaupade ja teenuste miiiigitulu, 5% muu
maksutulu ning 1% muud tulud (Magistritod autori arvutused Rahandusministeeriumi
andmete alusel).

Vastavalt tulumaksuseaduse § 6 16ike 1 punktile 1 laekub maksumaksja
elukohajirgsele KOVile 11,6% residendist fliiisilise isiku maksustatavast tulust
(Tulumaksuseadus). Saadud toetused jagunesid tegevuskulude (81%) ja pdhivara
sihtfinantseerimise (19%) toetusteks. Tegevuskulude toetustest 21% moodustas tasandusfond,
mis on moeldud madalama tulubaasiga KOVide toetamiseks, ja 79% toetusfond, mis on
tildhariduskoolide pidamise, toimetulekutoetuse ja vajaduspdhise peretoetuse maksmise,
kohalike teede hooldamise ning muude kulude katmiseks Vabariigi Valitsuse poolt eraldatav
toetus. Pohivara sihtfinantseerimise osatdhtsus KOVide tulubaasis on vdrreldes eelpool
toodud tululiikidega aastati iiks varieeruvamaid: standardhilve aastatel 2004-2014 2%,
soltudes finantseerimisallikate olemasolust ja kéttesaadavusest. (Magistritdd autori arvutused
Rahandusministeeriumi andmete alusel)

KOVide sissetulekute diinaamikast aastatel 2004—2014 annab iilevaate joonis 4, millelt
on ndha, et sissetulekute jaotumine rahastamisallikate 13ikes on olnud tsna stabiilne.
Sissetulekute variatiivsus on sarnane majandustsiiklitega, peegeldades aastatel 20042008
toimunud kiiret majanduskasvu (aritmeetiline keskmine sissetulekute reaaljuurdekasv 8%)

ning sellele jargnenud majanduskriisi, kus KOVide sissetulekud aastatel 2009 ja 2010
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vahenesid vastavalt 11% ja 3% vorreldes eelmise aastaga. Aastatel 2011-2014 oli KOVide
sissetulekute aritmeetiline keskmine reaaljuurdekasv 1% aastas. 2014. aasta sissetulekute
madalam tase vorreldes 2013. aastaga on seotud Euroopa Liidu struktuurifondide
tileminekuperioodiga, mis peegeldub pdhivara soetuseks saadud toetuste vihenemises 41%.

(Magistritoo autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel)

900 000

800 000
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600 000

500 000

400 000

200 000

100 000 —
0 A—

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

==finantstulud kaupade ja teenuste miiiik
muud maksutulud muud pohitegevustulud
== osaluste miiiik ====pohivara miiiik

toetused pdhivara soetuseks ====toetused tegevuskuludeks

==tagasilaeckuvad laenud === tulumaks

Joonis 4. Ulevaade KOVide sissetulekute diinaamikast 2004-2014 (tuhandetest eurodes)

Allikas: (Magistritoo autori koostatud Rahandusministeeriumi andmete alusel)

2014. aastal olid KOVide koguviljaminekud 1,6 miljardit eurot, millest 39%
moodustasid t66joukulud, 25% majandamiskulud, 12% pdhivara soetus, 13% antud toetused,
6% laenude tagasimaksed ning 5% muud kulud.

KOVide peamised iilesanded on iildhariduse, kohalike teede korrashoiu ja
tihistranspordi, vaba aja ja kultuuri, sotsiaalteenuste ning elamu- ja kommunaalmajanduse
korraldamine (Kohaliku omavalitsuse korralduse seadus § 6). Eelpool toodud valdkonnad
moodustasid 2014. aastal KOVide véljaminekutest vastavalt 41%, 14%, 13%, 8% ja 5%.

Analiitisides KOVide viljaminekute diinaamikat aastatel 2004—2014 (vt joonis 5), saab
vélja tuua, et KOVide reageerimine majanduskriisile oli kiire ja vastavuses sissetulekute
muutustega. Aastatel 2009-2010 vihenesid KOVide viljaminekud vastavalt 11% ja 9%.

44



Koige enam vihenes pdhivara soetus, kus toimus vihenemine vastavalt 18% ja 42% vdorreldes
eelmise aastaga. Aastatel 2011-2014 oli KOVide viljaminekute aritmeetiline keskmine
reaaljuurdekasv 2% aastas. (Magistritod autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete

alusel)
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600 000 -

500 000
400 000 /\ P
300 000
200 000
100 000

O —

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

antud toetus pdhivara soetuseks ====antud toetused tegevuskuludeks

finantskulud laenude tagasimaksed

= majandamiskulud muud pohitegevuse kulud

== 0saluste soetus poOhivara soetus

==150joukulud
Joonis 5. Ulevaade KOVide viljaminekute diinaamikast 20042014 (tuhandetes eurodes)
Allikas: (Magistrit6o autori koostatud Rahandusministeeriumi andmete alusel)
KOVid on avalik-diguslikud juriidilised isikud, mis otsustavad ja korraldavad
kohaliku elu kiisimusi iseseisvalt. Seejuures on neil iseseisev eelarve, mille kujundamise
alused ja kord on sitestatud KOFSis. Jargmises peatiikis teeb magistrito6 autor iilevaate

KOFSis kehtestatud olulisematest finantsjuhtimise pohimotetest, millest KOVid

finantsotsuste tegemisel ldhtuma peavad.
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3.2. Eesti kohaliku omavalitsuse iiksuste finantsdistsipliini tagamine ja
raske finantsolukorra oht kohaliku omavalitsuse iiksuse finantsjuhtimise

seaduse tahenduses

Alates 2011. aastast reguleerib KOVide finantsjuhtimise, sealhulgas finantsdistsipliini
tagamise ning raske finantsolukorra ohu tekkimise ja kdrvaldamise pShimdtteid KOFS.
Seaduses on ette ndhtud kaks meedet finantsdistsipliini tagamiseks. Seadusandja eesmérk on
ennetada KOVide sattumist raske finantsolukorra ohtu ning suurendada omavalitsusjuhtide
vastutust finantstegevuse korraldamisel (KOFS selgitused 2011, 5). Vastavalt KOFSi §-le 32
peavad KOV ja KOV arvestusiiksus Kinni pidama jargmistest pohimotetest:

1) kahe jarjestikkuse aruandeaasta 10pu seisuga ei tohi pohitegevuse tulem olla

vaiksem kui null,

2) netovolakoormus ei voi iiletada sama seaduse §-i 34 alusel Kkehtestatud

netovolakoormuse lilemmaira.

Seaduses sidtestatud pohimdtted aitavad tohustada KOVide finantsdistsipliinist
kinnipidamist, tagada finantsstabiilsuse ja ennetada potensiaalseid finantsprobleeme. (lbid., 4)
Kui KOV v6i KOV arvestusiiksus ei pea kinni kahel jérjestikkusel aruandeaastal kas voi tihest
eelpool nimetatud pdhimdttest, alustab Rahandusministeerium korrigeerimismenetlust, mille
10puks peab KOV tagama finantsdistsipliini tagamise meetmete rakendamise (KOFS § 40).
2014. aastal algatati korrigeerimismenetlus kuue KOVi suhtes: Keila linn, Loksa linn,
Mboniste vald, Paide linn, Viimsi vald ja Vindra alev (Rahandusministeerium,
Finantsdistsipliini... 2013, 2).

Vastavalt KOFSi §-le 42 on KOV raske finantsolukorra ohus, kui:

1) volikogu ei ole kinnitanud seaduses sétestatud tihtajaks eelarvestrateegiat,

2) KOV voi KOV arvestusiiksus ei rakenda finantsdistsipliini tagamise meetmeid
korrigeerimismenetluse perioodi viimase aruandeaasta l0pu seisuga kinnitatud
majandusaasta aruande kohaselt,

3) KOV ei suuda pisivalt tdita voetud kohustusi ja rahuldada tdhtaegselt
volausaldajate ndudeid.

Raske  finantsolukorra  ohu  ilmnemisel  alustab  Rahandusministeerium

saneerimismenetlust, mille eesmérk on riigipoolse abiga aidata kaasa finantsdistsipliini
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meetmete rakendamisele, et ennetada raske finantsolukorra teket (KOFS selgitused 2011, 6).
Kuna KOVid on iseseisvad juriidilised isikud, siis riigipoolset rahalist abi antakse viimases
jarjekorras, kui saneerimiskava rakendamisega ei ole vdimalik moistliku aja jooksul
volakohustusi rahuldada. Selle pohimdtte eesmirk on suurendada volausaldajate vastutust
KOVide finantsvdoime hindamisel ning timber liikkata arusaam, et riik garanteerib KOVide
volgu. (Ibid., 6) Aastatel 2005-2014 viidi riigi osalusel 1dbi 12 saneerimismenetlust (vt tabel
3.2).

Tabel 3.2. Ulevaade riigi osalusel saneeritud KOVidest

KoV Saneerimise | Saneerimise
algus 16pp

Pissi linn 2005 2006 jatkus

teistqud_ne

saneerimine
Orissaare vald 2006 2009
Vohma linn 2006 2009
Sangaste vald 2006 2009
Vonnu vald 2006 2009
Piissi linn 2006 2009
Mustvee linn 2006 2009
Tootsi vald 2006 2009
Sonda vald 2006 2009
Imavere vald 2009 2012
Raikkiila vald 2011 2013
Kareda vald 2011 kestab

Allikas: (Rahandusministeerium, Ulevaade...)

Seaduses sitestatud finantsdistsipliinist kinnipidamise meetmed on iihelt poolt taganud
KOVide konservatiivse eelarvepoliitika ja teiselt poolt aidanud KOVide finantstegevuse
integreerida valitsuse fiskaalpoliitika eesmérkidega (KOVide konsolideeritud kogukulud
moodustavad 25% valitsussektori kogukuludest). Majanduse ebasoodsates tingimustes on see

taganud keskvalitsusele voimekuse valitsussektori puudujddgi juhtimiseks selliselt, et nii
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siseriiklikult kui ka Euroopa Liidu tasandil voetud kohustused stabiilsuse ja kasvu tagamiseks
on tdidetud (Rahandusministeerium, Stabiilsusprogramm 2014, 2).

3.3. Eesti kohaliku omavalitsuse tliksuste finantsraskustesse sattumise ohu

ennustamiseks kasutatud andmed ja muutujad

Eesti KOVide finantsraskustesse sattumise ohu ennustusmudeli modelleerimiseks
kasutas magistritod autor Rahandusministeeriumi ja Rahvastikuregistri andmebaasist ning
Rahandusministeeriumi  kodulehekiiljelt  kittesaadavaid  iildkogumi  finants-  ja
mittefinantsandmeid aastatel 2004-2014. Kasutatud finantsandmed on KOVide tekkepdhised
raamatupidamisandmed, mida vastavalt riigi raamatupidamise ildeeskirja § 8 ldikele 1
KOVid iga kuu Rahandusministeeriumile esitavad (Riigi raamatupidamise tildeeskiri).

Modelleerimisprotsessi ldbiviimiseks jaotas magistritoé autor KOVid kahte gruppi:
KOVid, millel on oht finantsraskustesse sattuda (edaspidi riskigrupp) ja KOVid, millel ei ole
ohtu finantsraskustesse sattuda (edaspidi mitteriskigrupp). Finantsraskustesse sattumise ohu
defineerimiseks kasutas magistritod autor iildkogumi aastate 2011-2014 finantssuhtarvu
pohitegevuse tulemi suhe materiaalse pohivara kulumisse vaartust.

Pohitegevuse tulem on oluline finantsniitaja, mis kirjeldab nii KOVi pohitegevuse
tulude ja kulude vahet kui ka omafinantseerimisvdimekust ehk voimekust teostada
investeeringuid ja katta vola teenindamise kulusid. Madal pohitegevuse tulemi suhe
materiaalse pdhivara kulumisse suurendab riski, et viliste rahastamisallikate puudumisel ei
suuda KOV omavahenditest pohivara asendusinvesteeringuid teostada. Sellised KOVid
soltuvad otseselt keskvalitsuse investeeringutoetuste poliitikast, mille muutumine voib
pOhjustada finantsraskustesse sattumist, kuna materiaalse pohivara seisundi sdilitamiseks ning
uute investeeringute ellu viimiseks vahendid puuduvad. Vastava niitaja olulisust KOVide
finantsseisundi hindamisel t6id vélja ka Jones ja Walker (vt peatiikk 2.6), viidates, et avalike
teenuste pakkumiseks nii praegu kui tulevikus, on investeerimisvdimekus elulise tdhtsusega
KOVi jatkusuutlikkuse tagamiseks.

Koik KOVid, mille vastava suhtarvu védirtus on viiksem voOi vOrdne kui 50%
tildkogumi aritmeetilisest keskmisest, madras magistritoo autor riskigruppi ja koik tilejddnud

mitteriskigruppi. Gruppide eristamiseks kasutatud vastav {ildkogumi aritmeetiline keskmine
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on 0,91, mis tdhendab, et riskigrupi KOVid suudavad omavahenditest ellu viia alla 45,5%
aastasest investeerimisvajadusest olemasoleva pohivara seisundi séilitamiseks. Magistritoo
autori hinnangul vdimaldab selline gruppide loomise metoodika eristada kdige madalama
suhtarvu védirtusega KOVid teistest KOVidest, aidates seeldbi edasises analiiiisis jouda
olulistele jareldustele, mis magistritoo eesmérgi saavutamiseks on seatud.

KOVid, mille suhtarvu véartus asub 1% koige madalamate voi kdrgemate viirtuste
seas (edaspidi ekstreemum), jéttis magistritod autor mudeli koostamisest vilja. Vastavalt
kirjeldatud metoodikale méaidras magistritod autor 41 KOVi riskigruppi ja 167 KOVi
mitteriskigruppi. Modlema grupi jaotas magistritod autor juhusliku valiku alusel kaheks
alamgrupiks, kasutades esimese o0sa (60%) andmeid mudeli vilja tootamiseks (edaspidi
alggrupp) ja teise osa (40%) andmeid selle kontrollimiseks (edaspidi kontrollgrupp).
Ulevaade KOVide jaotumisest gruppidesse koos vastava suhtarvu viirtusega on esitatud lisas
4.

Finantsraskustesse sattumise ohu ennustusmudeli koostamiseks valis magistritdo autor
vélja 38 muutujat (vt lisa 5), jaotades need kuude jargnevasse kategooriasse:

1) lithiajaline maksevdime (kaks muutujat),

2) kapitalistruktuur (neli muutujat),

3) iseseisvus (kaheksa muutujat),

4) paindlikkus (kaheksa muutujat),

5) jatkusuutlikkus (iiksteist muutujat),

6) suurus (viis muutujat).

Muutujate valikul 1dhtus magistrit6o autor nende kasutamisest varasemates uuringutes
(vt peatiikk 2) ning voimest kirjeldada kohalikke KOV finantsjuhtimise eripérasid (vt peatiikk
3.1 ja 3.2). Liihiajalise maksevoime muutujad kirjeldavad KOVi vdimet tasuda lithiajalisi
kohustusi tdhtajaliselt. Kapitalistruktuuri muutujad kirjeldavad nii KOVi pikaajalist
maksevoimet kui ka vodrkapitali osatdhtsust kogukapitalis. Iseseisvuse, paindlikkuse ja
jatkusuutlikkuse muutujad kirjeldavad vastavalt sdltuvust vilisest finantseerimisest, voimet
reageerida ootamatutele finantsolukordadele ja suutlikkust pakkuda avalikke teenuseid nii
praegu kui ka tulevikus. Suuruse muutujad kirjeldavad KOVi kasutuses olevate ressursside
mahtu.

Analiitisi 1dbiviimiseks arvutas magistrito6 autor igale muutujale {ihe véirtuse,

kasutades aastate 2011-2014 KOVide finants- ja mittefinantsandmeid. Kolme
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investeerimistegevust kirjeldava muutuja (vt lisa 5 muutujad 8, 14, 25) arvutamiseks kasutas
magistritdod autor aastate 2004-2014 andmeid, kuna tegemist on pikemaajalise tegevusega,
mille hindamine nelja aasta alusel ei kirjelda olukorda adekvaatselt. Ulevaade riskigrupi ja
mitteriskigrupi muutujate arvutamismetoodikast ning keskmistest véirtustest koos F-testi
tulemustega kahe grupi keskmiste erinevuste olulisuse hindamiseks on esitatud lisas 5.

Labiviidud dispersioonanaliiisi (ANOVA) tulemused niitasid, et algsest 38-st
muutujast on iiheksa jargmist statistiliselt oluliselt erinevad kahe grupi vahel (F-testi
olulisustdendosus <5%):

1) netovola suhe pohitegevuse tulemisse (Kj)

2) omatuludest teostatud investeeringute osatéhtsus koguinvesteeringutest (K),

3) pohitegevuse tulemi osatdhtsus pohitegevuse tuludest (K3),

4) elanike arvu juurdekasvu indeks (Kj),

5) KOV valitsussektori tootajate osatdhtsus KOV maksumaksjatest (Ks),

6) KOV tootajate tootasu suhe KOV elanike keskmisesse sissetulekusse (Ks),

7) KOV tootajate (v.a juhid) tootasu suhe KOV elanike keskmisesse sissetulekusse

(K7),

8) materiaalse pohivara akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse (Ks),

9) pohitegevuse tulem (In) (Ko).

Muutuja K; on kapitalistruktuuri néitaja, mis kirjeldab mitme aasta jooksul on KOV
vOimeline tasuma enda vodlakohustused, kui netovdlg ja pohitegevuse tulem jddvad
konstantseks. Riskigrupil on see néitaja kdrge, mis viitab, et tdiendava vdorkapitali kaasamise
voimekus vorreldes mitteriskigrupiga on neis KOVides madalam.

Muutuja K; on iseseisvuse nditaja, mis kirjeldab soltuvust vélistest rahastamisallikatest
investeeringute ellu viimisel. Riskigrupil on see niitaja madal, mis viitab, et taristu
arendamine toetub vorreldes mitteriskigrupiga neis KOVides suuremal mdiéral vilistele
rahastamisallikatele, mille puudumisel voimekus selle sdilitamiseks voib sattuda ohtu.

Muutuja K3 on paindlikkuse nditaja, mis kirjeldab omafinantseerimisvoimekust ning
peegeldab voimet reageerida ootamatutele finantsviljakutsetele. Riskigrupil on see nditaja
vorreldes mitteriskigrupiga madalam, mis viitab nende KOVide norgemale positsioonile
omavahenditest investeeringuid teostada ja ootamatutes finantsolukordades iseseisvalt

hakkama saada.
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Muutuja K; on jatkusuutlikkuse niitaja, mis kirjeldab demograafilise olukorra
muutust. Riskigrupil on see niditaja madal, mis viitab et KOV elukeskkonna atraktiivsus
vorreldes mitteriskigrupiga on neis KOVides kiiremini hddbumas.

Muutuja Ks on jatkusuutlikkuse nditaja, mis kirjeldab KOV valitsussektoris tootavate
maksumaksjate osatdhtsust kogu KOV maksumaksjatest. Riskigrupil on see néitaja korge, mis
viitab, et KOV ettevdtluskeskkonnana on neis KOVides madalama atraktiivsusega vorreldes
mitteriskigrupiga.

Muutujad Kg ja K7 on jatkusuutlikkuse néditajad, mis kirjeldavad KOV tootajate
sissetulekute suhet KOV elanike keskmisesse sissetulekusse. Riskigrupil on see niitaja madal,
mis viitab, et neis KOVides on personalikulude tdstmise surve eelarves suurem ning
konkurentsivoime tooturult kdrge kvalifikatsiooniga spetsialiste virvata madalam vorreldes
mitteriskigrupiga.

Muutuja Kg on jatkusuutlikkuse néitaja, mis kirjeldab materiaalse pohivara seisundit.
Riskigrupi KOVidel on see niitaja kdrge, mis viitab, et pohivara vorreldes mitteriskigrupi
KOVidega on neis KOVides vanem. Selline olukord lisab KOVi eelarvele tdiendavat
kulusurvet 1dbi korgete iilalpidamiskulude ja suurema investeerimisvajaduse.

Muutuja Kg on suuruse niitaja, mis kirjeldab KOVi kasutuses oleva pdohitegevuse
tulemi mahtu. Riskigrupil on see néitaja madal, mis viitab, et vaiksematel KOVidel on suurem
oht finantsraskustesse sattuda.

Edasises analiiiisis kasutab magistritod autor iiksnes statistiliselt oluliselt erinevaks
kahe grupi vahel osutunud muutujaid, et nende alusel vélja tootada korgeima

klassifitseerimistdpsusega ennutusmudel.

3.4. Eesti kohaliku omavalitsuse iiksuste finantsraskustesse sattumise ohu

ennustamine diskriminantanaliitisi kasutades

Diskriminantanaliiiisi 1dbiviimiseks peavad olema tdidetud mitmed statistilised
eeldused. Esimese sammuna hindas magistritdd autor kahe grupi kovariatsioonimaatrikseid,
kasutades selleks Box'i M testi. Testi tulemused kinnitasid, et koigi muutujate kasutamisel on
kahe grupi kovariatsioonimaatriksid sarnased, mis vdimaldas edasi minna lineaarse

diskriminantanaliiiisiga. Jargmise sammuna hindas magistritd6 autor muutujate omavahelist
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korrelatsiooni, kuna multikollineaarsus voib pohjustada raskesti tdlgendatavaid parameetrite
vaartusi, mistottu ei ole soovitatav neid korraga mudelisse lisada. Muutujate vahelised
Pearsoni korrelatsioonikordajad on esitatud tabelis 3.3, kus rasvases kirjas on tdhistatud
seosed, mis on tugevamad kui 0,5. Edasises analiiiisis magistrito6 autor muutujate paare: K; ja

Kg, K3 ja Kg, Kg ja K7 samal ajal mudelisse ei lisanud.

Tabel 3.3. Diskriminantanaliiiisis kasutatavate muutujate korrelatsioonimaatriks

K, K Ks K4 Ks Ks K Ks Ky
K, 1,00
K, 0,05 1,00
Ks -0,28 0,49 1,00
K4 -0,13 0,37 0,36 1,00
Ks 0,07 -0,34 -0,17 -0,34 1,00
Ks -0,09 0,17 0,16 -0,09 0,05 1,00
Ky -0,08 0,12 0,12 -0,11 0,14 0,96 1,00
Ks -0,06 0,03 0,02 -0,01 0,16 0,05 0,06 1,00
Ky -0,07 0,66 0,55 0,32 -0,31 0,10 0,12 -0,07 1,00

Allikas: (Magistritdd autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel)

Kolmanda sammuna hindas magistritdo autor gruppi sattumise aprioorseid tdendosusi,
kuna riski- ja mitteriskigrupi suurused on erinevad. Analiiiisi tulemusel olid aprioorsed
tdendosused vastavalt 20% ja 80%.

Alternatiivsete mudelite testimiseks kasutas magistritoé autor statistikapaketti SPSS,
kus on voimalik lisaks koigi muutujate samaaegsele lisamisele kasutada ka sammhaaval
muutujate lisamise meetodit (stepwize method), kus muutujaid lisatakse seni, kuni mudeli
statistilist olulisust ei ole vdimalik parandada. Mudelite testimisel osutus parimaks seitsme
soltumatu muutujaga mudel, mille diskriminantvorrand on jargmine:

D = 3,275+ 0,086K; — 1,328K, — 10,860K; + 2,333K, + 0,328K; — 5,284K, +

8,329Kg (3.1)
kus

D — diskriminantskoor,

K1 — netovdla suhe pdhitegevuse tulemisse,

K — omatuludest teostatud investeeringute osatdhtsus koguinvesteeringutest,
Ks— pohitegevuse tulemi osatéhtsus pohitegevuse tuludest,

K4 — elanike arvu juurdekasvu indeks,

Ks — KOV valitsussektori tootajate osatdhtsus KOV maksumaksjatest,
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K;— KOV tootajate (v.a juhid) tootasu suhe KOV elanike keskmisesse sissetulekusse,
Ks— materiaalse pShivara akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse.

Mudeli Kklassifitseerimistdpsus  alggrupil on 88% ja kontrollgrupil 82%.
Diskriminantskoori vahemik ehk hall ala, kuhu langeb 90% valesti klassifitseerimisi on -0,57—
1,83, mille keskpunkt 1,2 on mudeli murdepunkt, millest kdrgema skooriga KOVid mééras
magistritdd autor riskigruppi ja vastupidi. Sarnaselt Ooghe et al 1994. aasta uuringuga viitab
magistritods modelleeritud mudelis korgem diskriminantskoor kehvemale finantstervisele ja
vastupidi (vt peatiikk 1.2 1k 12).

Korgeima klassifitseerimistdpsusega mudeli (vt valem 3.1) rakendamisel tildkogumi
andmetele (sh ekstreemumid) on klassifitseerimistidpsus 86%, mis leitakse nii riskigrupis kui
ka mitteriskigrupis digesti klassifitseeritud KOVide arvu kokkuliitmisel ning seejarel koigi
mudelisse kaasatud KOVide koguarvuga jagamisel. (vt tabel 3.4 (23+160)+(23+22+8+160)).

Tabel 3.4. Korgeima klassifitseerimistdpsusega diskriminantmudeli tulemused

Tegelik gruppi kuuluvus Ennustatud gruppi kuuluvus
Riskigrupp Mitteriskigrupp
Riskigrupp 23 22
Mitteriskigrupp 8 160

Allikas: (Magistritdd autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel)

Ulevaate sdltumatute muutujate individuaalsest kirjeldusvdimest ja sdltuva muutujaga

korrelatsioonist annab tabel 3.5.

Tabel 3.5. Muutujate panus mudeli eristusjoudu

Suhteline
Muutuja panus
Ks -0,54
Ks 0,50
Ky -0,37
Kz -0,34
Ky 0,30
Ks 0,14
Kq -0,11

Allikas: (Magistrit66 autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel)
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Muutujate hindamisel selgus, et kdige olulisemad muutujad kahe grupi eristamisel on
pohitegevuse tulemi osatdhtsus pohitegevuse tuludest (K3) ja materiaalse pohivara
akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse (Kg). Kdige vdhem olulisem néitaja on elanike
arvu juurdekasvu indeks (Kg4), millega enam-vihem vordne kirjeldusvéime on KOV

valitsussektori todtajate osatdhtsusel KOV maksumaksjatest (Ks) (vt tabel 3.5).

3.5. Eesti kohaliku omavalitsuse iliksuste finantsraskustesse sattumise ohu

ennustamine logit analiiiisi kasutades

Logit analiiiisi ldbiviimine vorreldes diskriminantanaliilisiga on oluliselt lihtsam, kuna
ei ole vaja jdlgida nii paljude statistiliste eelduste tdidetust. Siiski on oluline oht sdltumatute
muutujate  multikollineaarsus,  mistdttu  jargiS ~ magistritod ~ autor  sarnaselt
diskriminantanaliiiisiga pohimotet, et muutujaid, mille omavaheline korrelatsioon on tugevam
kui 0,5, samaaegselt ihte mudelisse ei lisata (vt tabel 3.3 Ik 52).

Alternatiivsete mudelite testimiseks kasutas magistrito6 autor kolme meetodit: kdigi
muutujate korraga lisamine ning kaht sammhaaval meetodit, millest esimeses lisatakse
muutujaid seni, kuni mudeli statistilist olulisust ei ole voimalik parandada (forward) ja teises
lisatakse algselt koik muutujad ning seejérel hakatakse neid eemaldama seni kuni mudeli
statistilist olulisust ei ole voimalik parandada (backward). Mudelite testimisel osutus
parimaks seitsme sdltumatu muutujaga mudel, mille klassifitseerimistidpsus murdepunktiga
0,5 on alggrupil 87% ja kontrollgrupil 84%. Magistrito6 autor testis ka murdepunkte
vahemikus 0,3-0,7, kuid see ei voimaldanud mudeli klassifitseerimistdpsust parandada.

Sarnaselt diskriminantanaliiiisiga saab ka logit analiiiisi tulemusel arvutada igale
KOVile skoori (logit-skoor), mille kaudu saab avaldada riskigruppi sattumise tdendosuse

jargmist valemit kasutades:

p= (3.3)

T 1tel
kus

p — riskigruppi sattumise tdendosus,
L — logit-skoor. (Trussel, Patrick 2009, 600)
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Analiiiisi tulemusel leitud korgeima klassifitseerimistdpsusega mudeli vorrand logit-skoori
arvutamiseks on jirgmine:
L =- 11,541 — 0,124K, + 5,044K, + 55,889K; — 0,637K, + 9,395K; + 12,477K, —
11,909K; (3.4)
Kus

L — logit-skoor

K1 — netovdla suhe pdhitegevuse tulemisse,

K — omatuludest teostatud investeeringute osatdhtsus koguinvesteeringutest,

K3 — pohitegevuse tulemi osatdhtsus pohitegevuse tuludest,

K4 — elanike arvu juurdekasvu indeks,

Ks — KOV valitsussektori tootajate osatdhtsus KOV maksumaksjatest,

K7— KOV tootajate (v.a juhid) todtasu suhe KOV elanike keskmisesse sissetulekusse,
Kg— materiaalse pohivara akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse.

Mudeli kirjeldusvoime ehk tdeparafunktsioon on 61% (Hosmer & Lemeshow test)
ning aritmeetiline keskmine riskigruppi sattumise tdendosus alggrupil 20% ja kontrollgrupil
19%. Korgeima Kklassifitseerimistdpsusega mudeli (vt valem 3.4) rakendamisel tildkogumi
andmetele (sh ekstreemumid) on klassifitseerimistapsus 86%, mis leitakse nii riskigrupis kui
ka mitteriskigrupis oigesti klassifitseeritud KOVide arvu kokkuliitmisel ning seejirel kdigi

mudelisse kaasatud KOVide koguarvuga jagamisel. (vt tabel 3.6 (24+159)+(24+21+9+159)).

Tabel 3.6. Korgeima klassifitseerimistapsusega logit mudeli tulemused

Tegelik gruppi kuuluvus Ennustatud gruppi kuuluvus
Riskigrupp Mitteriskigrupp
Riskigrupp 24 21
Mitteriskigrupp 9 159

Allikas: (Magistritdo autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel)
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Ulevaate sdltumatute muutujate individuaalsest kirjeldusvdimest annab tabel 3.7.

Tabel 3.7. Muutujate panus mudeli eristusjoudu

Waldi
Muutuja statistik
Ks 11,242
Ksg 8,234
K 5,951
K, 3,129
Ky 2,220
Ks 0,962
K, 0,004

Allikas: (Magistritoo autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel)

Korgeima kirjeldusvdimega muutuja waldi statistiku alusel on pohitegevuse tulemi
osatdhtsus pohitegevuse tuludest (K3), millele jargneb materiaalse podhivara akumuleeritud
kulumi suhe soetusmaksumusse (Kg). Madalaima kirjeldusvoimega niitajad on sarnaselt
diskriminantanaliiiisiga KOV valitsussektori tootajate osatdhtsus KOV maksumaksjatest (Ks)

ja elanike arvu juurdekasvu indeks (Kj) (vt tabel 3.7).

3.6. Analiiiisitulemused ja diskriminant- ning logit mudeli vordlus

Nii diskriminant- kui ka logit analiiiisis osutus korgeima kirjeldusvoimega muutujaks
pohitegevuse tulemi osatdhtsus pohitegevuse tuludest, mis viitab
omafinantseerimisvdoimekuse ja finantsraskustesse sattumise ohu tugevale seosele. See oli ka
oodatav, kuna vastav nditaja peegeldab vdimekust teostada omavahenditest investeeringuid ja
tasuda vola teenindamise kulusid, mis KOVi jatkusuutlikkuse kontekstis on elulise tdhtsusega.

Muutuja materiaalse podhivara akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse oli
molemas mudelis kirjeldusvdoime poolest teisel kohal, mis viitab, et finantsraskustesse
sattumise ohuga KOVidele on iseloomulik vanem poéhivara vorreldes teiste KOVidega.
Koosmdjus muutujate omatuludest teostatud investeeringute osatdhtsus koguinvesteeringutest
ja pohitegevuse tulemi osatéhtsus pohitegevuse tuludest madalate vaartustega ning netovdla

suhe pohitegevuse tulemisse korge vairtusega on selliste KOVide pohivara jatkusuutlikuna
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hoidmise vOimekus otseselt sdltuv viliste toetuste olemasolust. Selline tddemus on
magistritdo autori hinnangul murettekitav, sest tegemist on KOVidega, millele on iseloomulik
KOV tootajate (v.a juhid) to6tasu madal suhe KOV elanike keskmisesse sissetulekusse, mis
lisab omakorda kulusurvet eelarvele ning vahendab véimekust virvata korgelt kvalifitseeritud
spetsialiste. Viimaste puudumist on eelnevate uuringute autorid (vt peatiikk 2.5 Ik 38) vilja
toonud tihe olulise pohjusena KOVide finantsraskustesse sattumise selgitamisel.

Koige madalama kirjeldusvoimega muutujad olid molemas mudelis KOV
valitsussektori tootajate osatdhtsus KOV maksumaksjatest ja elanike arvu juurdekasvu indeks.
Magistritod autori hinnangul on esimese muutuja puhul pdhjuseks selle pigem tulevikus
eesseisvate finantsviljakutsete peegeldamine ning teise puhul ileiildine elanike arvu
vahenemise trend, mis on iseloomulik suuremale osale KOVidest.

Vorreldes diskriminant- ja logit analiiiisi tulemusi, saab vilja tuua, et mudelite
klassifitseerimistipsus on enam-vdhem vordne, jdddes alggrupis vahemikku 87-88% ja
kontrollgrupis 82-84%. KOVide individuaalsete klassifitseerimistulemuste vordlemisel jaéb
silma 14 KOVi, mis klassifitseeriti kahes mudelis erinevalt. Sdltumatute muutujate
analiilisimise tulemusel jaotas magistrito6 autor need KOVid kolme gruppi (vt tabel 3.8).
KOVid, mille pohitegevuse tulemi osatdhtsus pohitegevuse tuludest (K3), on iseloomulik
mitteriskigrupile ning samal ajal materiaalse pohivara akumuleeritud kulumi suhe
soetusmaksumusse (Ksg), on iseloomulik riskigrupile (esimene grupp) ja vastupidi (teine
grupp) ning KOVid, mille mdlema eespool nimetatud muutuja védrtused on iseloomulikud
riskigrupile, aga mone muu muutuja vadrtus vorreldes riskigrupi keskmisega on viga

ekstreemne (kolmas grupp: ekstreemsed muutujad méargitud tabelis 3.8 rasvases kirjas).

57



Tabel 3.8. Diskriminant- ja logit mudelis erinevalt klassifitseeritud KOVid

Riski-
gruppi
sattu-
mise
Dis- toe-
krimi- | néosus
nant- logit
KOV skoor | mudelis K, K, K; K, Ks K- Ks
Riskigrupp 5,53 0,33 0,05| -0,05 0,14 0,77 0,31
Mitteriskigrupp 2,74 0,43 0,10 | -0,04 0,12 0,81 0,26
Esimene grupp (diskriminantmudelis riskigrupp, logit mudelis mitteriskigrupp)
Ambla vald 1,36 43% 7,47 0,56 0,06 | -0,05 0,12 0,76 0,35
Avinurme vald 2,11 30% | 10,09 0,55 0,08 | -0,06 0,16 0,90 0,53
Elva linn 1,83 23% 2,52 0,47 0,11| -0,05 0,12 0,79 0,52
Piirissaare vald 1,25 5% 0,00 0,16 0,12 0,04 0,14 0,94 0,52
Rannu vald 1,32 23% 0,00 0,58 0,08 | -0,07 0,10 0,80 0,49
Saare vald 1,37 49% 2,16 0,22 0,07 | -0,07 0,18 0,76 0,37
Teine grupp (logit mudelis riskigrupp, diskriminantmudelis mitteriskigrupp
Poide vald 0,68 56% 5,51 0,26 0,04 | -0,04 0,12 0,83 0,26
Tabivere vald 1,07 64% 5,61 0,44 0,04 | -0,03 0,14 0,75 0,27
Tootsi vald 0,69 53% 6,71 0,12 0,05 | -0,02 0,15 0,78 0,20
Vihula vald 0,52 76% 5,56 0,14 0,04 | -0,01 0,09 0,68 0,12
Kolmas grupp (logit mudelis riskigrupp, diskriminantmudelis mitteriskigrupp-ekstreemsete
muutujatega KOVid
Koonga vald 1,07 54% 1,00 0,39 0,03 | -0,07 0,18 0,83 0,37
Lohusuu vald 0,95 59% 0,89 0,40 0,04 -0,09 0,15 0,74 0,32
Mustjala vald 1,14 67% 0,89 0,30 0,04 | -0,05 0,16 0,74 0,32
Pihtla vald 0,87 66% 0,78 0,48 0,03 | -0,01 0,10 0,73 0,29

Allikas: (Magistritdd autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel)

Klassifitseerimistulemuste erinevus seisneb sdltumatute muutujate suhtelisest panusest
mudeli eristusjoudu. Logit mudelis on muutuja pohitegevuse tulemi osatdhtsus pShitegevuse
tuludest oluliselt korgema kirjeldusvoimega kui sellele jirgnev materiaalse pohivara
akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse (vt tabel 3.7 Ik 56), mistdttu médratakse
esimest tiitipi KOVid kdoik mitteriskigruppi ja teist ja kolmandat tiitipi KOVid riskigruppi.
Diskriminantmudelis hinnatakse eelpool nimetatud kahe soltumatu muutuja panust enam-
vidhem vordselt ning ka teiste sdltumatute muutujate panus on suurema jouga (vt tabel 3.5 Ik
53) kui logit mudelis, mistottu klassifitseerimine toimub vastupidiselt. Kuna
diskriminantmudelis on sdltumatute muutujate panus eristusjoudu iihtlasemalt jaotunud, on

tulemused vorreldes logit mudeliga tundlikumad iga soltumatu muutuja vaartuse suhtes,
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mistottu kolmandat tiilipi KOVe on keerulisem klassifitseerida, millele viitab ka mudeli
murdepunkti 1dhedale jadv diskriminantskoor (vt tabel 3.8).

Analiitisides riskigruppi kuuluvaid KOVe, siis neis elab 152 258 elanikku, kes
moodustavad 11% kogu Eesti elanikkonnast. Uurides KOVide jaotumist elanike arvu
gruppide alusel (vt joonis 3 Ik 43), moodustavad 78% alla 3000 elanikuga KOVid, 11% iile
10 000 elanikuga KOVid, 9% 3000-4999 elanikuga KOVid ja 2% 5000-9999 elanikuga
KOVid.

Vaadates riskigrupi KOVide jaotumist maakonniti, jddvad silma Jérva-, Laéne ja Ida-
Virumaa, kus riskigruppi kuuluvate KOVide elanike arv moodustab maakonna elanike arvust
vastavalt 46%, 45% ja 43%. Ainus maakond, mille KOVidest iikski riskigruppi ei kuulu, on
Hiiumaa, millest saab jareldada, et elanike arvu poolest Eesti véikseimas maakonnas viiakse
KOV finantsjuhtimist ellu jatkusuutlikkus printsiipi silmas pidades.

60% tile 10 000 elanikuga riskigrupi KOVidest asuvad lda-Virumaal ning tegemist on
maakonna suurimate KOVidega nii elanike arvu kui ka eelarve mahu poolest (Kohtla-Jéarve
linn, Sillamée linn, JShvi vald). Kohtla-Jérve linn on iihtlasi suurim KOV elanike arvu ja
eelarve mahu poolest riskigrupis. Analiiisides Kohtla-Jarve linna ennustusmudelites
kasutatud soltumatute muutujate vairtusi, saab vilja tuua nende riskigrupi aritmeetilisest
keskmisest kehvemad véddrtused (v.a muutujad omatuludest teostatud investeeringute
osatdhtsus koguinvesteeringutest ja pohitegevuse tulemi osatdhtsus pohitegevuse tuludest).
(Magistrito6é autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel) Magistritod autori
hinnangul seisab Kohtla-Jdrve linn ldhiaastatel silmitsi tdsiste finantsviljakutsetega, kuna
lisaks olemasolevale kulusurvele eelarves, tuleb leida lahendus KOVi iihe suurima
maksumaksja OU Viru Keemia Grupp tootajate koondamisest tekkivate eelarve puudujiikide
katmiseks (Gamzejev, 2014 “Kohtla-Jarve seisab suure kriisi lavel”).

Kui Kohtla-Jarve linna finantsseisundi jatkusuutlikkust hindab magistritd autor
kriitiliseks, siis mitte vdhem murettekitavam ei ole olukord Haapsalu linnas, mis
ennustusmudelite vilja tootamisel kuulus ekstreemumite hulka (vt lisa 4). Linna pohitegevuse
tulemi osatéhtsus pdhitegevuse tuludest kuulub 7% Eesti kdige madalamate niitajate hulka.
Lisaks on linna netovdla suhe pohitegevuse tulemisse tiks Eesti korgemaid, mis koosmojus
eelpool nimetatud néitajaga, viitab, et nii omafinantseerimis- kui ka tdiendava voorkapitali
kaasamise voimekus on védga madal, mis kokkuvottes pidurdab KOVi arengut. Magistrit6o

autori hinnangul on Haapsalu linn ldhiaastatel potensiaalne finantsraskustesse sattuja, kui ei
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suudeta leida kulukohti, mida vdhendada ja linna finantsjuhtimist efektiivsemaks muuta.
(Magistritod autori arvutused Rahandusministeeriumi andmete alusel) Olukord on seda
kriitilisem, et 2014. aasta 16pul sulges PKC Group, mis oli linna iiks suurimaid té6andjaid
(7% linna tulumaksu laekumisest), tehase Haapsalus (Parksepp, 2014 “Haapsalus kaotab t66
kuni 347 inimest”). Kui tehase sulgemise otsene mdju on tuntav linna eelarve tulumaksu
laekumises (2014. aastal linna tulumaksu oodatust madalam laekumine 2%, 2015. aasta linna
prognoositav tulumaksu kasv vorreldes eelmise aastaga 3,2%, vastav Eesti keskmine néitaja
4,2%), siis kaudselt viitab see Haapsalu linna kui ettevotluskeskkonna atraktiivsuse
hadbumisele, mis Ladnemaa kui terviku jatkusuutlikkuse sdilimise kontekstis on murettekitav
ilming (Magistritod autori arvutused Rahandusministeeriumi Eelarvearuande 2014 ja
Eelarvearuande 2015 | kv andmete alusel).

Riskigruppi kuulub kokku 45 (sh ekstreemumid) KOVi, mille igaiihe individuaalse
finantsseisundi hindamine ei ole magistritoé eesmark. Eelpool viidatud Kohtla-Jarve ja
Haapsalu linna valis magistritdd autor vilja, kuna tegemist on maakonnakeskusteks olevate
KOVidega, mille finantsraskustesse sattumise negatiivse moju ulatus, arvestades elanike arvu,
kes neis KOVides elavad, on riskigrupist suurim. Tegemist on KOVidega, mille elanike arvu
potensiaal voimaldaks avalike teenuste pakkumise korraldamisel saavutada mastaabisddstu
ning seeldbi tagada tugev finantspositsioon, kuid mis finantsnditajaid analiiiisides niib olevat
kasutamata.

Analiiiisides alla 3000 elanikuga riskigrupi KOVide elanike arvu muutuse trendi
aastatel 20112014, on tiheldatav neis KOVides elanike arvu jérjepidev vdhenemine.
Eelnevate uuringute autorid (vt peatiikk 2.5 Ik 38) on viidanud, et KOVid, millele jddb
iilalpidada alakoormatud taristu tulenevalt elanike arvu vdhenemisest, satuvad suurema
toendosusega finantsraskustesse. Arvestades, et tegemist on KOVidega, mille materiaalse
pohivara akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse (aritmeetiline keskmine néitaja 0,3,
vastav Eesti keskmine 0,26), viitab vanemale pohivarale, mis lisab tdiendavalt eelarvele
kulusurvet, ndeb magistritdd autor lahendust eesseisvate finantsviljakutsete iiletamiseks
iiksnes viiikse elanike arvuga KOVide iihinemisel. Uhinemisprotsessi kiigus tuleb kriitiliselt
tile vaadata ithinevate KOVide kinnisvaraportfellid ning hiiljata alakoormatud taristu, mille

tilalpidamine vorreldes sellest saadava hiivega, on ebaproportsionaalne.
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KOKKUVOTE

Finantsraskustesse sattumise ennustamiseks enim kasutatud analiiiisimeetodid saab
jaotada kaheks: meetodid, mille tulemusel méératakse uuritava objekti grupiline kuuluvus,
ning meetodid, kus lisaks grupilise kuuluvuse méaaramisele antakse hinnang gruppi sattumise
tdendosusele. Magistritoos kasitletud meetoditest liigituvad iiksikutel finantssuhtarvudel
pohinev analiilis ning diskriminantanaliiiis esimest tiilipi meetodite ning logit ja probit analiiiis
teist tiilipi meetodite hulka. Vastavaid analiilisimeetodeid on kasutatud arvukates uuringutes
finantsraskustesse sattumise ennustusmudelite koostamisel.

Erasektori finantsnditajaid, eesmérgiga kirjeldada finantsraskustesse sattumist, on
viimaste aastakiimnete jooksul vorreldes avaliku sektoriga oluliselt ronkem uuritud, mistSttu
on valdkonna teaduskirjandus nii teoreetilisest kui ka empiirilisest vaatenurgast suunatud
valdavalt erasektorile. Uhelt poolt tuuakse pdhjusena traditsiooniliste finantssuhtarvude
kasutuskdlbmatust avaliku sektori finantsseisundi jatkusuutlikkuse hindamiseks ning teiselt
poolt avalike teenuste pakkumisel kasumile mitte orienteeritust, mis raskendab
tulemuslikkuse modtmist. Samas on avaliku sektori finantsseisundi hindamise vajadus
olemas, mistottu on selle valdkonna uuringute autorid sektori eripdra arvestades kaasanud
analliiisi lisaks finantsniitajatele ka mittefinantsnditajad, mis koosmdjus aitavad jouda
relevantsemate jéreldusteni.

Avaliku sektori, tdpsemini KOVide finantsilise jatkusuutlikkuse hindamine on
mitmeosaline protsess, mistottu on analiiiisitavate niitajate valikul ja hindamiskriteeriumite
seadmisel oluline arvestada taustsiisteemiga, milles KOV tegutseb, ehk iihelt poolt riikliku
finantsjuhtimise poliitikaga ja teiselt poolt kohalike sotsiaalmajanduslike oludega. Mitmed
autorid on viimaste aastakiimnete jooksul uurinud, millised niitajad aitavad kirjeldada
KOVide finantsraskustesse sattumist ning on joudnud iihisele seisukohale, et KOVi
finantseerimisallikate mitmekesisus ja soltumatus keskvalitsuse toetustest vdhendab ohtu
finantsraskustesse sattuda. Suurem iseseisvus tagab eeclarve paindlikkuse ja vOimekuse
ootamatutele finantsviljakutsetele kiiresti reageerida, mis aitab ennetada kriisi sattumist.

Lisaks toovad autorid vilja, et KOVid, mis asuvad majanduslikult aktiivsemas piirkonnas ja
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kus elanike arv kasvab, on eelisseisundis tulude teenimisel. Suurem tulubaas voimaldab ellu
viia investeeringuid ja tagada kvaliteetsete avalike teenuste pakkumise, mis on KOVi
jatkusuutlikkuse seisukohast elulise tdhtsusega.

Eesti KOVide finantsraskustesse sattumise ohu ennustusmudeli vilja tootamiseks
kasutas magistritoo autor diskriminant- ja logit analiiiisi, mille ldbiviimise eelduseks on
KOVide eelnev jaotamine gruppidesse. KOVide kahte gruppi jaotamiseks kasutas magistritoo
autor ilildkogumi aastate 2011-2014 finantssuhtarvu pdhitegevuse tulemi suhe materiaalse
pShivara kulumisse véartust. Koik KOVid, mille vastava suhtarvu vaértus on vdiksem voi
vordne kui 50% iildkogumi aritmeetilisest keskmisest (iildkogumi artimeetiline keskmine
0,91), médras magistritdo autor riskigruppi ja koik iilejadnud mitteriskigruppi.

Nii diskriminant- kui logit mudelis kasutas magistrito6 autor seitset sdltumatut
muutujat, mis koosmdjus aitasid modelleerida korgeima klassifitseerimistdpsusega
ennustusmudeli. Vilja valitud muutujad on: netovdla suhe pdohitegevuse tulemisse (Kj),
omatuludest teostatud investeeringute osatdhtsus koguinvesteeringutest (K), pohitegevuse
tulemi osatéhtsus pohitegevuse tuludest (Ks), elanike arvu juurdekasvu indeks (K;), KOV
valitsussektori tootajate osatdhtsus KOV maksumaksjatest (Ks), KOV tootajate (v.a juhid)
tootasu suhe KOV elanike keskmisesse sissetulekusse (K7) ja materiaalse pohivara
akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse (Ks).

Korgeima  Kklassifitseerimistdpsusega  (alggrupil  88%, kontrollgrupil — 82%)
diskriminantmudel murdepunktiga 1,2 on jargmine: D = 3,275+ 0,086K; — 1,328K, —
10,860K3 + 2,333K, + 0,328K5 — 5,284K; + 8,329Kj

Korgeima klassifitseerimistiapsusega (alggrupil 87%, kontrollgrupil 84%) logit mudel
murdepunktiga 0,5 on  jargmine: L =- 11,541 — 0,124K; + 5,044K, + 55,889K; —
0,637K, + 9,395Ks + 12,477K, — 11,909K,

Molemas mudelis on korgeima kirjeldusvoimega muutuja pohitegevuse tulemi
osatdhtsus  pohitegevuse  tuludest, mis viitab  omafinantseerimisvoimekuse ja
finantsraskustesse sattumise ohu tugevale seosele. Tulemus oli oodatav, kuna vastav niitaja
peegeldab voimekust teostada omavahenditest investeeringuid ja tasuda vdla teenindamise
kulusid, mis KOVi jatkusuutlikkuse kontekstis on elulise tdhtsusega.

Muutuja materiaalse pdhivara akumuleeritud kulumi suhe soetusmaksumusse on
molemas mudelis kirjeldusvéime poolest teisel kohal, mis viitab, et finantsraskustesse

sattumise ohuga KOVidele on iseloomulik vanem pdohivara vdrreldes teiste KOVidega.
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Koosmdjus muutujate omatuludest teostatud investeeringute osatéhtsus koguinvesteeringutest
ja pohitegevuse tulemi osatdhtsus pohitegevuse tuludest madalate vaartustega ja netovola suhe
pohitegevuse tulemisse korge viddrtusega, on selliste KOVide pohivara jitkusuutlikuna
hoidmise vOimekus otseselt soltuv viliste toetuste olemasolust. Selline tddemus on
magistritdo autori hinnangul murettekitav, sest tegemist on KOVidega, millele on iseloomulik
KOV tootajate (v.a juhid) tootasu madal suhe KOV elanike keskmisesse sissetulekusse, mis
lisab omakorda kulusurvet eelarvele ning vdhendab voimekust korgelt kvalifitseeritud
spetsialiste virvata.

Kodige madalama kirjeldusvoimega muutujad olid modlemas mudelis KOV
valitsussektori tootajate osatdhtsus KOV maksumaksjatest ja elanike arvu juurdekasvu indeks.
Magistritod autori hinnangul on esimese muutuja puhul pdhjuseks selle pigem tulevikus
eesseisvate finantsviéljakutsete peegeldamine ning teise puhul iileiildine elanike arvu
viahenemise trend, mis on iseloomulik suuremale osale KOVidest.

Eesti KOVide finantsseisundi jatkusuutlikkuse séilitamiseks on magistritoo autoril
jargnevad soovitused. Esiteks viikse elanike arvuga KOVide iihinemine, mille kéigus tuleb
kriitiliselt {ile vaadata iihinevate KOVide kinnisvaraportfellid ning hiiljata alakoormatud
taristu, mille tlalpidamine vorreldes sellest saadava hiivega, on ebaproportsionaalne. Teiseks
tuleb korrastada KOVide juhtimissiisteeme 1dbi olemasolevate ametikohtade vajalikkuse ning
neil todtavate isikute kompetentside hindamise. Magistrit6o autori soovituse esmane eesmark
ei ole mitte niivord t66joukulude vihendamine vaid KOVi kui t66andja konkurentsivdime
kasvatamine korgelt kvalifitseeritud spetsialistide seas, mis aitab tdsta nii avalike teenuste kui
ka KOVi finantsjuhtimise kvaliteeti. Kolmandaks soovituseks on KOVides apoliitilise KOV
direktori ametikoha loomine, mille eesméark on tagada juhtimisotsuste tegemisel efektiivsus
ning jatkusuutlikkus printsiibist ldhtumine, mitte populistlike kuluotsuste heakskiitmine,
sooviga saada jdrgmistel valimistel tagasivalituks. Vananeva ja vdheneva elanike arvuga riigis
on tugeva kohaliku tasandi valitsemissiisteemi tagamiseks vaja teha ebameeldivaid
finantsotsuseid, mis magistritdé autori hinnangul seisavad paljuski praegu KOV juhtide
poliitilistest ambitsioonidest tulenevate huvide konflikti taga.

Magistritod autori hinnangul on magistritool védga oluline roll vastava
uurimisvaldkonna arendamisel Eestis. Kuna tegemist on teadaolevalt esimese teadustooga
selles valdkonnas ndeb magistritdd autor mitmeid edasiarendamise voimalusi: esiteks KOV

arvestusiiksuse nditajate uurimine, kuna seaduses sétestatud finantsdistsipliini tditmise nduded
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kehtivad nii KOVile kui ka KOV arvestusiiksusele. Teiseks uuringu edasiarendamise
vOimaluseks on finantsraskustesse sattumist selgitavate niitajate ohule viitavate tasemete
tekkepohjuste vilja selgitamine. Ennustusmudel aitab kiill vélja tuua ohus olevad KOVid,
kuid ei aita dra hoida finantsraskustesse sattumist, mistottu on vajalik seda teemat
pOhjalikumalt uurida, et vélja pakkuda konkreetseid lahendusi KOVide finantsseisundi

parandamiseks.
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SUMMARY

PREDICTING FINANCIAL DIFFICULTIES ON THE EXAMPLE OF ESTONIAN
LOCAL GOVERNMENTS

Pirgit Lohk

The recent recession has proven the necessity to make states’ budget policies more
efficient. On the one hand, it is crucial to ensure macroeconomic stability and sustainability.
On the other hand, it is necessary to form a state’s reputation as a reliable partner among
investors and financial institutions. As the state's budget policy comprises central government
and local governments, the need to evaluate the financial sustainability of local governments
has increased.

The objective of the master thesis is to identify the financial and nonfinancial ratios
that help to explain the financial difficulties in Estonian local governments. In addition, a risk
prediction model is created using discriminant and logit (logistic regression) analysis.

The master thesis contains theoretical and empirical parts. The theoretical part of
thesis is divided into two chapters. The first chapter gives the overview of the most used
bankruptcy prediction analysis such as simple ratio analysis, discriminant analysis, logit and
probit analysis. This part of the study is based on Beaver (1966), Altman (1968) and Ohlson
(1980). The second chapter introduces the previous research made on the local governments’
financial difficulties. The author of the master thesis focuses on six articles, which cover local
governments from different regions of the world such as the United States, Europe and
Australia. In the empirical part the author makes calculations and creates risk prediction
models utilizing Estonian local governments data from the Ministry of Finance and the
Population Register database. The model is based on the data from 2004 to 2014.

The scientific research on private sector financial ratios is comprehensive and wide.
On the other hand, the public sector and especially local governments™ financial ratios are
lacking scientific interest. However, the need to evaluate the financial sustainability of local

governments™ occurs.
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The previous studies focusing on local governments™ financial difficulties have
reached to conclusion that the diversity of revenue base and the low dependency of central
government grants decrease the risk to face financial difficulties. Higher independence
ensures the flexibility of the budget and increases the capability to respond to unexpected
financial challenges. In addition, authors have pointed out that local governments, which are
located in the economically active region and where the population is growing have an
advantage to generate their own source revenue. Larger revenue base allows to make
investments that ensure higher quality of public services. These are necessary in order to
maintain the sustainability of the local government.

To define the Estonian local governments that have the risk to face the financial
difficulties the author of master thesis uses the percentage of operating result of tangible fixed
asset depreciation. All local governments that have the lower ratio than 50% of the population
average were determined into the risk group and the others into the nonrisk group.

The author of the master thesis uses in discriminant and logit prediction models seven
following independent variables: percentage of net debt of operating result (K), percentage of
own source investments of all investments (K3), percentage of operating result of operating
revenue (K3), population change (K,), percentage of local government’s government sector
workers of all tax payers in local government (Ks), percentage of local government’s workers
(except managers) income of average resident’s income (K7) and percentage of tangible fixed
assets accumulated depreciation of acquisition cost (Kg).

The discriminant model (classification accuracy in original group 88% and test group
82%) with the cut-off point 1,2 is: D = 3,275+ 0,086K; — 1,328K, — 10,860K5 +
2,333K, + 0,328K5 — 5,284K, + 8,329K;

The logit model (classification accuracy in original group 87% and test group 84%)
with the cut-off point 0,5 is: L = - 11,541 — 0,124K, + 5,044K, + 55,889K; — 0,637K, +
9,395Ks + 12,477K, — 11,909Kg

In both models the variable that has the highest impact on explaining the financial
difficulties is the percentage of operating result of operating revenue. This proves high
correlation between the capacity of own financing and the risk of facing financial difficulties.

The percentage of local government's governmental sector workers of all tax payers in
the local government and the population change have the lowest impact explaining the

financial difficulties. It is possible to argue that the first variable describes the future financial

72



challenges that local government is facing and the second one describes the overall population
decline trend that is common for the most local governments in Estonia.

The author of the master thesis provides recommendations, which could improve the
local governments™ financial sustainability. Firstly, it would be necessary to carry out the
administrative reform and decrease the amount of local governments. Secondly, it is possible
to reach to more advanced level of the local government’s management system by recruiting
highly qualified specialists. Finally, there should be apolitical managing director position in
the local governments. The last recommendation purpose is to ensure that all financial
decisions are made in accordance to the efficiency and sustainability criteria not for the
purpose to get reelected in the next election.

The master thesis has a very important role in developing the prediction of financial
difficulties in Estonian local governments. As this study is the first one in the field there are a
number of opportunities to develop it. For example, it is also possible to study the local
government's dependent unit. The local governments financial discipline rules in legislation
apply also to local government’s dependent unit. The second suggestion would be to study the
reasons, which cause the variable levels that refer to the financial difficulties. The prediction
models help to point out the local governments that are at risk. However, the models do not
offer the solutions how to avoid and resolve the financial difficulties.
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LISAD

Lisa 1. Téhised ja liihendid

x — aritmeetiline keskmine,

o — standardhélve,

IMF — Rahvusvaheline Valuutafond,
In — naturaallogaritm,

MTU — mittetulundusiihing,

SA — sihtasutus.
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Lisa 2. Valik kohaliku omavalitsuse iiksuse finantstervise

hindamismeetodeid

Autor ja Brown (1993) Alter (1993) Rahvusvaheline Ameerika
aasta Linnade Juhtimise Uhendriikide
Assotsiatsioon Riigikontroll (2014)
(ICMA) (1994)

Eesmérk | Hinnangu andmine | Hinnangu andmine | Hinnangu andmine | KOVi fiskaalstressi
KOVi KOVi tulu- ja KOVi kategooria
finantspositsioonile | kulustruktuurile finantspositsioonile | mddramine ja

ja potensiaalsete potensiaalsete
fiskaalstressi fiskaalstressi
sattujate sattujate
tuvastamine tuvastamine
Meetod | 1. 10-ne suhtarvu 1. mineviku tulude | 1. indikaatorite 1. 9 finants- ja 14-ne
alusel skoori ja kulude valimine ja sotsiaalmajandusliku
arvutamine, trendianaliilisi arvutamine (valikus | indikaatori alusel
2. finantspositsiooni | koostamine, 36), skoori arvutamine,
hindamine, 2. tuleviku tulude ja | 2. indikaatorite 2. skoori alusel
3. KOVide kulude prognoosi edasiarendamine, fiskaalstressi
tulemuste koostamine, 3.tulemuste kategooria
vordlemine. 3. prognoosi alusel | hindamine, médramine,
KOVi finantsilise 4. poliitilise 3. KOVide
jatkusuutlikkuse seisukoha vordlemine,
hindamine. kujundamine. 4. tuleviku tulude ja
kulude
prognoosimine ja
potensiaalsete
fiskaalstressi
sattujate
tuvastamine.

Andmed | viimase viimase kiimne viimase viie viimase kolme
majandusaasta majandusaasta majandusaasta majandusaasta
tulemiaruanne finantsseisundi- ja | finantsseisundi- ja | aruanne

tulemiaruanne tulemiaruanne

Norkused | hinnang iiksnes puudub KOVide puudub KOVide -
hetkeseisundile vordlemine vordlemine

Tugevused | KOVide prognoosi trendianaliiiis ja fiskaalstressi
vOrdlemine koostamine potensiaalsete kategooria
voimaldab fiskaalstressi médramine ja
ennustada sattujate potensiaalsete

potensiaalseid
finantsraskustesse
sattujaid

tuvastamine

fiskaalstressi
sattujate
tuvastamine

Allikas: (Honadle, Jones 1998, 82, Fiscal Stress Monitoring System. Office of the State

Comptroller. http://www.osc.state.ny.us/localgov/fiscalmonitoring/ (17.03.2015))
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Lisa 3. Moisted kohaliku omavalitsuse iiksuse finantsjuhtimise seaduse

tahenduses

kohaliku omavalitsuse iiksuse arvestusiiksus — kohaliku omavalitsuse iiksus ja temast soltuv
tksus,

korglikviidsed varad — raha kassas ja pangakontodel, rahaturu- ja intressifondide aktsiaid ja
osakud ning soetatud volakirjad,

netovolakoormus — volakohustuste ja likviidsete varade vahe, mis on jagatud pohitegevuse
tuludega,

netovolakoormuse iilemmddr — pohitegevuse tulude ja pdhitegevuse kulude kuuekordne vahe
voi kui see on vidiksem kui 60 protsenti vastava aruandeaasta pdhitegevuse tuludest, siis 60
protsenti vastava aruandeaasta pohitegevuse tuludest,

pohitegevuse kulud — antavad toetused, muud tegevuskulud,

pohitegevuse tulud — maksutulud, tulud kaupade ja teenuste miiiigist, saadavad toetused,
muud tegevustulud,

pohitegevuse tulem — pdhitegevuse tulude ja pohitegevuse kulude vahe,

sissetulekud — pdhitegevuse tulud, materiaalse ja immateriaalse pdhivara, osaluste ja muude
aktsiate voi osade miiligitulu, pohivara soetuseks saadav sihtfinantseerimine, finantstulud ja
tagasilaekuvad laenud,

soltuv iiksus — raamatupidamise seaduse mdistes kohaliku omavalitsuse iiksuse otsese voi
kaudse valitseva moju all olev iiksus, kes on saanud kohaliku omavalitsuse liksuselt, riigilt,
muult avalik-diguslikult juriidiliselt isikult voi eelnimetatud isikute valitseva moju all
olevatelt tlksustelt iile poole tuludest vOi1 kes on saanud toetust ja renditulu kohaliku
omavalitsuse liksustelt ja nende valitseva mdju all olevatelt iiksustelt rohkem kui 10 protsenti
vastava aasta pohitegevuse tuludest,

valitsussektor — valitsussektorisse kuuluvad isikud on riik, kohaliku omavalitsuse tiksused,
samuti need muud avalik-oiguslikud juriidilised isikud, sihtasutused ja mittetulundusiihingud,
kelle sissetulekutest eelarveaasta jooksul moodustavad 50% voi enam eraldised riigieelarvest
voi kohaliku omavalitsuse iliksuse eelarvest,

vdljaminekud — pohitegevuse kulud, pohivara, osaluste ja muude aktsiate vOi osade soetus,
pohivara soetuseks antav sihtfinantseerimine, finantskulud ja laenude andmine, voetud
laenude tagasimaksmine, kapitalirendi- ja faktooringukohustuste tditmine, emiteeritud
volakirjade lunastamine ning tagasimaksed teenuste kontsessioonikokkulepete alusel,
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Lisa 3. Jatk

volakohustused — voetud laenud, kapitalirendi- ja faktooringukohustused, emiteeritud
volakirjad, tasumise tdhtajaks tditmata jddnud kohustused, saadud toectuste tagasimakse
kohustused, toetusteks saadud ettemaksed, toetuste andmise kohustused, pikaajalised volad
tarnijatele, teenuste kontsessioonikokkuleppest tekkivad kohustused, muud pikaajalised
kohustused, mis nduavad tulevikus raha véljamaksmist.
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Lisa 4. Eesti kohaliku omavalitsuse iiksuste Jaotumine gruppidesse koos
finantsraskustesse sattumise ohu defineerimiseks kasutatud suhtarvu

vadrtusega aastatel 2011-2014

Pohitegevuse
tulemi suhe
materiaalse
poOhivara
KOV kulumisse Grupp
Kiili vald® 6,81 | mitteriskigrupp
Pajusi vald 4,18 | mitteriskigrupp
Saue vald 4,01 | mitteriskigrupp
Viimsi vald 3,78 | mitteriskigrupp
Salme vald 3,72 | mitteriskigrupp
Keila vald 2,98 | mitteriskigrupp
Rae vald 2,90 | mitteriskigrupp
Harku vald 2,62 | mitteriskigrupp
Illuka vald 2,28 | mitteriskigrupp
Miéetaguse vald 2,21 | mitteriskigrupp
Anija vald 2,10 | mitteriskigrupp
Tahtvere vald 2,10 | mitteriskigrupp
Meeksi vald 1,94 | mitteriskigrupp
Lasva vald 1,86 | mitteriskigrupp
Suure-Jaani vald 1,85 | mitteriskigrupp
Kolga-Jaani vald 1,83 | mitteriskigrupp
Keila linn 1,76 | mitteriskigrupp
Vaivara vald 1,72| mitteriskigrupp
Viljandi vald 1,63 | mitteriskigrupp
Alajoe vald 1,63 | mitteriskigrupp
Saku vald 1,53 | mitteriskigrupp
Tarvastu vald 1,51 | mitteriskigrupp
Tartu vald 1,48 | mitteriskigrupp
Moisakiila linn 1,46 | mitteriskigrupp
Vormsi vald 1,45 | mitteriskigrupp
Are vald 1,44 | mitteriskigrupp
Paikuse vald 1,44 | mitteriskigrupp
JGeldahtme vald 1,43 | mitteriskigrupp
Ruhnu vald 1,42 | mitteriskigrupp
Piihalepa vald 1,41 | mitteriskigrupp
Kasepéd vald 1,32 | mitteriskigrupp
Karksi vald 1,32 | mitteriskigrupp
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Orissaare vald 1,30 | mitteriskigrupp
Liéne-Saare vald 1,30 | mitteriskigrupp
Sauga vald 1,30 | mitteriskigrupp
Poltsamaa vald 1,23 | mitteriskigrupp
Kohtla-Nomme vald 1,20 | mitteriskigrupp
Rakvere linn 1,18 | mitteriskigrupp
Voru vald 1,17 | mitteriskigrupp
Sonda vald 1,14 | mitteriskigrupp
Kareda vald 1,13 | mitteriskigrupp
Maardu linn 1,13 | mitteriskigrupp
Tamsalu vald 1,13 | mitteriskigrupp
Rdéuge vald 1,13 | mitteriskigrupp
Noo vald 1,12 | mitteriskigrupp
Raasiku vald 1,10 | mitteriskigrupp
Narva linn 1,10 | mitteriskigrupp
lisaku vald 1,10 | mitteriskigrupp
Rigavere vald 1,09 | mitteriskigrupp
Kullamaa vald 1,08 | mitteriskigrupp
Maiksa vald 1,08 | mitteriskigrupp
Kivioli linn 1,08 | mitteriskigrupp
Tootsi vald 1,07 | mitteriskigrupp
Antsla vald 1,07 | mitteriskigrupp
Viitsa vald 1,05 | mitteriskigrupp
Lihula vald 1,05| mitteriskigrupp
Kanepi vald 1,03 | mitteriskigrupp
Vasalemma vald 1,02 | mitteriskigrupp
Raikkiila vald 1,01 | mitteriskigrupp
Varbla vald 1,01 | mitteriskigrupp
Kose vald 1,01 | mitteriskigrupp
Puurmani vald 1,00 | mitteriskigrupp
Kadrina vald 0,98 | mitteriskigrupp
Pala vald 0,97 | mitteriskigrupp
Kdiina vald 0,95| mitteriskigrupp
Kuusalu vald 0,94 | mitteriskigrupp
Mooste vald 0,94 | mitteriskigrupp
Rd&ngu vald 0,94 | mitteriskigrupp
Misso vald 0,93 | mitteriskigrupp
Hanila vald 0,93 | mitteriskigrupp
Tabivere vald 0,92 | mitteriskigrupp
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Tudulinna vald 0,92 | mitteriskigrupp
Tapa vald 0,92 | mitteriskigrupp
Laheda vald 0,91 | mitteriskigrupp
Hummuli vald 0,91 | mitteriskigrupp
Vastse-Kuuste vald 0,91 | mitteriskigrupp
Vara vald 0,90 | mitteriskigrupp
Sindi linn 0,90 | mitteriskigrupp
Torma vald 0,90 | mitteriskigrupp
Palupera vald 0,90 | mitteriskigrupp
Vinni vald 0,90 | mitteriskigrupp
Surju vald 0,89 | mitteriskigrupp
Ladne-Nigula vald 0,88 | mitteriskigrupp
Paide linn 0,86 | mitteriskigrupp
Luunja vald 0,86 | mitteriskigrupp
Jogeva vald 0,84 | mitteriskigrupp
Emmaste vald 0,84 | mitteriskigrupp
Vindra Alevivalitsus 0,83 | mitteriskigrupp
Kehtna vald 0,83 | mitteriskigrupp
Paldiski linn 0,83 | mitteriskigrupp
Koonga vald 0,82 | mitteriskigrupp
Oru vald 0,82 | mitteriskigrupp
Tartu linn 0,82 | mitteriskigrupp
Kuressaare linn 0,82 | mitteriskigrupp
Kohtla vald 0,81 | mitteriskigrupp
Kaiu vald 0,81 | mitteriskigrupp
Pérnu linn 0,81 | mitteriskigrupp
Aegviidu vald 0,81 | mitteriskigrupp
Haaslava vald 0,80 | mitteriskigrupp
Rannu vald 0,80 | mitteriskigrupp
Piirissaare vald 0,80 | mitteriskigrupp
Konguta vald 0,78 | mitteriskigrupp
Vastseliina vald 0,77 | mitteriskigrupp
Koeru vald 0,77 | mitteriskigrupp
Vonnu vald 0,77 | mitteriskigrupp
Loksa linn 0,77 | mitteriskigrupp
Palamuse vald 0,77 | mitteriskigrupp
Ulenurme vald 0,77 | mitteriskigrupp
Sdmerpalu vald 0,76 | mitteriskigrupp
Mikitamée vald 0,73 | mitteriskigrupp
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Jogeva linn 0,72 | mitteriskigrupp
Tahkuranna vald 0,72 | mitteriskigrupp
Audru vald 0,72 | mitteriskigrupp
Viljandi linn 0,72 | mitteriskigrupp
Puhja vald 0,72 | mitteriskigrupp
Viike-Maarja vald 0,70 | mitteriskigrupp
Kallaste linn 0,70 | mitteriskigrupp
Haanja vald 0,70 | mitteriskigrupp
Valga linn 0,70 | mitteriskigrupp
Aseri vald 0,70 | mitteriskigrupp
Vindra vald 0,69 | mitteriskigrupp
Rapla vald 0,68 | mitteriskigrupp
Hiiu vald 0,68 | mitteriskigrupp
Kohila vald 0,67 | mitteriskigrupp
Karula vald 0,67 | mitteriskigrupp
Halliste vald 0,66 | mitteriskigrupp
Saue linn 0,66 | mitteriskigrupp
Hiaddemeeste vald 0,66 | mitteriskigrupp
Rakvere vald 0,66 | mitteriskigrupp
Valgjérve vald 0,64 | mitteriskigrupp
Lohusuu vald 0,63 | mitteriskigrupp
Pddrala vald 0,63 | mitteriskigrupp
Vohma linn 0,63 | mitteriskigrupp
Répina vald 0,62 | mitteriskigrupp
Abja vald 0,61 | mitteriskigrupp
Meremée vald 0,60 | mitteriskigrupp
Otepédd vald 0,60 | mitteriskigrupp
Urvaste vald 0,60 | mitteriskigrupp
Albu vald 0,59 | mitteriskigrupp
Noarootsi vald 0,59 | mitteriskigrupp
Kopu vald 0,59 | mitteriskigrupp
Ahja vald 0,59 | mitteriskigrupp
Vihula vald 0,58 | mitteriskigrupp
Muhu vald 0,58 | mitteriskigrupp
Laeva vald 0,58 | mitteriskigrupp
Viru-Nigula vald 0,58 | mitteriskigrupp
Rakke vald 0,57 | mitteriskigrupp
Tori vald 0,57 | mitteriskigrupp
Moniste vald 0,55 | mitteriskigrupp
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Sémeru vald 0,55| mitteriskigrupp
Polva vald 0,54 | mitteriskigrupp
Saare vald 0,54 | mitteriskigrupp
Peipsidire vald 0,53 | mitteriskigrupp
Poltsamaa linn 0,53 | mitteriskigrupp
Narva-Jéesuu linn 0,53 | mitteriskigrupp
Ambla vald 0,52 | mitteriskigrupp
Valjala vald 0,50 | mitteriskigrupp
Kihnu vald 0,50 | mitteriskigrupp
Tolliste vald 0,50 | mitteriskigrupp
Ridala vald 0,50 | mitteriskigrupp
Koigi vald 0,50 | mitteriskigrupp
Poide vald 0,49 | mitteriskigrupp
Voru linn 0,49 | mitteriskigrupp
Tallinn 0,49 | mitteriskigrupp
Liiganuse vald 0,47 | mitteriskigrupp
Alatskivi vald 0,47 | mitteriskigrupp
Vigala vald 0,46 | mitteriskigrupp
Elva linn 0,46 | mitteriskigrupp
Avinurme vald 0,45 riskigrupp
Kohtla-Jarve linn 0,44 riskigrupp
Puka vald 0,44 riskigrupp
Torva linn 0,44 riskigrupp
JGhvi vald 0,43 riskigrupp
Halinga vald 0,42 riskigrupp
Laekvere vald 0,42 riskigrupp
Sangaste vald 0,42 riskigrupp
Veriora vald 0,41 riskigrupp
Saarde vald 0,40 riskigrupp
Sillamée linn 0,39 riskigrupp
Kambja vald 0,39 riskigrupp
Toila vald 0,38 riskigrupp
Kolleste vald 0,38 riskigrupp
Varstu vald 0,38 riskigrupp
Pihtla vald 0,37 riskigrupp
Laimjala vald 0,37 riskigrupp
Imavere vald 0,37 riskigrupp
Paide vald 0,37 riskigrupp
Mairjamaa vald 0,37 riskigrupp

82




Lisa 4. Jatk

Nissi vald 0,36 riskigrupp
Orava vald 0,35 riskigrupp
Kunda linn 0,35 riskigrupp
Virska vald 0,34 riskigrupp
Torgu vald 0,34 riskigrupp
Juuru vald 0,33 riskigrupp
Taheva vald 0,33 riskigrupp
Haljala vald 0,32 riskigrupp
Kernu vald 0,29 riskigrupp
Leisi vald 0,25 riskigrupp
Nova vald 0,24 riskigrupp
Tostamaa vald 0,24 riskigrupp
Koo vald 0,23 riskigrupp
Mustjala vald 0,22 riskigrupp
Jarva-Jaani vald 0,22 riskigrupp
Tiiri vald 0,21 riskigrupp
Kihelkonna vald 0,20 riskigrupp
Kairu vald 0,18 riskigrupp
Jarvakandi vald 0,14 riskigrupp
Roosna-Alliku vald 0,12 riskigrupp
Padise vald 0,11 riskigrupp
Haapsalu linn' 0,11 riskigrupp
Helme vald® 0,07| riskigrupp
Mustvee linn* 0,07| riskigrupp
Martna vald® 0,04 riskigrupp

! ekstreemum

Allikas: (Magistrito6 autori koostatud Rahandusministeeriumi andmete alusel)

83



Lisa 5. Eesti kohaliku omavalitsuse tiksuste finantsraskustesse sattumise

ohu modelleerimiseks kasutatud muutujate keskmised viartused ja F-testi

olulisustoeniosuse tulemused gruppide 16ikes

Muutuja Valem Riskigrupi | Mitteriski- F-testi
keskmine grupi olulisus-
keskmine tdendosus
Liihiajaline maksevdime
1) maksevdime tase kéibevara+liihiajalised 1,81 1,84 0,961
kohustised
2) vahetu maksevalmiduse | raha kassas ja 1,02 11 0,940
kordaja pangakontodel+liihiajalised
kohustised
Kapitalistruktuur
3) netovolakoormus (volakohustused- 0,21 0,23 0,496
korglikviidsed
varad)+pohitegevuse tulud
4) volakordaja kogukohustised+koguvara 0,15 0,19 0,103
5) intressikulude pohitegevuse 33,39 | 90572,00 0,427
kattekordaja tulem-+intressikulu
6) netovola suhe (volakohustused- 5,53 2,74 0,000
pohitegevuse tulemisse korglikviidsed
varad)+pohitegevuse tulem
Iseseisvus
7) tegevuskulude toetuse tegevuskulude 0,35 0,35 0,965
osatihtsus pohitegevuse toetus+pohitegevuse tulud
tuludest
8) toetuste osatdhtsus saadud toetused-+sissetulekud 0,46 0,44 0,298
sissetulekutest
9) maksutulu osatahtsus maksutulu+pohitegevuse 0,53 0,52 0,695
pOhitegevuse tuludest tulud
10) tasandusfondi eraldise | tasandusfondi 0,09 0,1 0,424
osatéhtsus pdhitegevuse eraldis+pohitegevuse tulud
tuludest
11) tegevuskulude toetus tegevuskulude toetus+elanike 328,37 324,90 0,864
iihe elaniku kohta arv
12) omatulud iihe elaniku (sissetulekud-saadud 618,55 645,12 0,571
kohta toetused)+elanike arv
13) pohitegevuse kulude poOhitegevuse 1,46 1,41 0,396
suhe omatuludesse kulud-+(sissetulekud-saadud
toetused)
14) omatuludest teostatud | (investeeringukulud-pShivara 0,33 0,43 0,002

investeeringute osatéhtsus
koguinvesteeringutest

soetuse
toetus)+investeeringukulud

Paindlikkus
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15) juhtimiskulude suhe juhtimiskulud-+pohitegevuse 0,16 0,14 0,126
pohitegevuse tuludesse tulud
16) juhtimiskulude suhe juhtimiskulud+(sissetulekud- 0,23 0,23 0,766
omatuludesse saadud toetused)
17) aastane laenu aastane laenu tagasimakse 38,05 46,06 0,297
tagasimakse iihe elaniku +elanike arv
kohta
18) aastane laenu aastane laenu 50,44 164,63 0,234
tagasimakse KOV elanike | tagasimakse+(véljamaksed
keskmise sissetuleku kohta | fiitisilistele

isikutele+maksumaksjate arv)
19) 10-aastase tagasimakse | (volakohustused+10)+(vilja 46,74 125,32 0,469
perioodiga vOlakohustuste | maksed fiiiisilistele
suhe KOV elanike isikutele+maksumaksjate arv)
keskmisesse sissetulekusse
20) korglikviidsed varad korglikviidsed varad+elanike 79,36 139,68 0,378
iihe elaniku kohta arv
21) korglikviidsete varade | korglikviidsed 0,09 0,13 0,256
suhe pohitegevuse varad-+pdhitegevuse kulud
Kuludesse
22) pShitegevuse tulemi pOhitegevuse 0,05 0,10 0,000
osatdhtsus pShitegevuse tulem+pohitegevuse tulud
tuludest
Jatkusuutlikkus
23) tulumaksu juurdekasvu | (tulumaks,-tulumaks. 0,25 0,28 0,173
indeks 3)~tulumaks,
24) pohitegevuse tulem lihe | pShitegevuse tulem+elanike 47,14 101,98 0,011
elaniku kohta arv
25) investeeringud iihe investeeringukulud-+elanike 174,95 188,39 0,470
elaniku kohta arv
26) elanike arvu (elanike arv,-elanike arv,. -0,05 -0,04 0,035
juurdekasvu indeks 3)~elanike arvy 3
27) pikaajaliste kohustiste | pikaajalised 0,35 0,38 0,640
suhe omatuludesse kohustised=(sissetulekud-

saadud toetused)
28) tihtajaks tditmata téhtajaks tditmata 0,01 0,02 0,531
kohustuste suhe kohustused+pdhitegevuse
pOhitegevuse tulemisse tulem
29) alla 65-aastaste elanike | alla 65-aastaste elanike 0,80 0,81 0,197
osatihtsus elanikkonnast arv+elanike arv
30) KOV valitsussektori KOV (sh SA, MTU) 0,14 0,12 0,012
tootajate osatdhtsus KOV valitsussektori tootajate
maksumaksjatest arv+-maksumaksjate arv
31) KOV tootajate tootasu | KOV tootajate 0,82 0,86 0,017
suhe KOV elanike tootasu+(véljamaksed
keskmisesse sissetulekusse | fiitisilistele

isikutele+maksumaksjate arv)
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32) KOV tootajate (v.a KOV tootajate (v.a juhid) 0,77 0,81 0,009
juhid) to6tasu suhe KOV tootasu+(véljamaksed
elanike keskmisesse futsilistele
sissetulekusse isikutele~maksumaksjate arv)
33) materiaalse pohivara materiaalse pohivara 0,31 0,26 0,003
akumuleeritud kulumi suhe | akumuleeritud kulum~
soetusmaksumusse materiaalse pOhivara

soetusmaksumus
Suurus
34) pohitegevuse tulud In (pShitegevuse tulud) 15,76 16,06 0,101
35) pohitegevuse kulud In (pShitegevuse kulud) 15,71 15,96 0,167
36) pohitegevuse tulem In (pShitegevuse tulem) 12,66 13,63 0,000
37) elanike arv In (elanike arv) 8,92 9,22 0,111
38) viljamaksed In (véljamaksed fiitisilistele 17,13 17,43 0,150

fuusilistele isikutele

isikutele)

Allikas: (Magistrito6 autori arvutused Rahandusministeeriumi, Rahvastikuregistri, VMS
2002-2015 http://www.fin.ee/kov-eelarved-ulevaated (30.03.2015) andmete alusel)
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