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LUHIKOKKUVOTE

Magistritod6  eesmark  on  selgitada  valja, milline  Eesti  kolmest  suurest
telekommunikatsiooniettevottest ja mis pohjusel on tegutsenud aastatel 2016-2019 kdige
efektiivsemalt. Turul pusimiseks peavad telekommunikatsiooniettevotted pidevalt kohanema

muutuvate turutingimuste ja investeerimisvdimalustega.

Lahtuvalt t60 eesmaérgist koostatakse kolme telekommunikatsiooniettevdtte — Tele Eesti AS
(Telia), Elisa Eesti AS (Elisa) ja Tele2 Eesti AS (Tele2) — 2016.—2019. majandusaasta aruannetest
saadud andmete pohjal efektiivsusmaatriksid, mille pdhjal arvutatakse vélja tldise efektiivsuse
kasvuindeksid  ja  vordlusindeksid.  Seejarel  analliusitakse, kuidas  uuritavate
telekommunikatsiooniettevotete tldise efektiivsuse tase on aastatel 2016-2019 muutunud ning
kuidas nimetatud ettevOtted reastuvad Uldise efektiivsuse taseme pohjal. Seejérel selgitatakse

vélja, mis pdhjustel erineb anallilisitavate telekommunikatsiooniettevdtete tildise efektiivsuse tase.

Analidsitava perioodi jooksul parenesid Gldise efektiivsusmaatriksi 28 elemendist Telial 24
elementi, Elisal 16 elementi ja Tele2-I 8 elementi. Uldine efektiivsus langes Elisal 1% ja Tele2-I
5%. Telial oli aga uldise efektiivsuse juurdekasvutempo 4%. Telial oli tldise efektiivsuse taseme
tbus seotud jarjekindla investeerimisega materiaalsesse pdhivarasse, mis tdi kaasa mudgitulu,
tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi ning raha teenimise véimaluse. Elisa investeeris aktiivselt
immateriaalsesse pdhivarasse. Investeeringud uutesse tehnoloogiatesse tdid Elisale vimaluse
kiiremini areneda ning tdsta Uldise efektiivsuse taset perioodi 18puks. Vorreldes konkurentidega
alustas Tele2 aktiivselt materiaalsesse pdhivarasse investeerimisega hiljem, mist6ttu ei suutnud

suurendada kasumi teenimist ning efektiivsus jai seepérast konkurentidest madalamaks.

Votmesdnad: telekommunikatsioonivaldkond, efektiivsusmaatriks, tldine efektiivsus, ettevotete

jarjestamine.



SISSEJUHATUS

Juhtmeta sideteenused ja vOrguiihendused on mdjutanud Uhiskonda ja Kiirendanud inimeste
elutempot. Telekommunikatsioonivaldkond on suunatud Ghiskonna jatkusuutliku arengu
tagamisele, heaolu kasvule ning konkurentsivdimelise majanduse kujunemisele. Uhtlasi pakuvad
telekommunikatsiooniettevotted tarbijatele kdrgkvaliteetseid, uuenduslikke ja taskukohaseid
sideteenuseid ning sellega seotud lahendusi. Eesti Statistikaameti 2019. aasta andmete kohaselt
kasutab juhtmeta sideteenuseid ja vorgutihendusi 90,2% Eesti elanikkonnast vanuses 16—74 aastat
(Eesti Statistikaamet, tabel 1T32).

Valitud teema aktuaalsus seisneb selles, et sidevahendeid pakkuv ettevote puutub alati kokku
mitmesuguste arendusprotsessidega. Eesti Infouhiskonna 2020. aasta arengukava (ks
eesmarkidest on interneti kattesaadavuse ja kiiruse suurendamine (Majandus- ja
Kommunikatsiooniministeerium 2020, 21). Seet6ttu peavad telekommunikatsiooniettevotted
pidevalt investeerima uutesse tehnoloogiatesse. Investori jaoks on olulised ettevotte kasumlikkus
ning rahateenimisvGime. Seega on oluline anallisida, kui efektiivselt ettevdte tegutseb. Kuna
efektiivsust ei saa mddta Uhe suhtarvuga, siis ks voimalus on mddta efektiivsuse taset ja selle

muutust, kasutades efektiivsusmaatriksit ja selle edasiarendusi.

Probleemkoht on see, et turul pisimiseks peavad telekommunikatsiooniettevotted pidevalt
kohanema muutuvate turutingimuste, siindmuste ja investeerimisvdimalustega. Seega tasub

uurida, kui efektiivselt Eesti kolm suurt telekommunikatsiooniettevotet tegutsevad.

Magistritoos analtisitakse kolme Eesti suuremat telekommunikatsiooniettevotet: Telia, Elisa ja
Tele2. Analiitsitav periood on aastad 2016-2019. Kdikide nende ettevitete emaettevotted asuvad
Skandinaavia riikides. Telia ja Tele2 emaettevotted on noteeritud Nasdag OMX Stockholmi borsi
pohinimekirjas (TELIA.ST ja TEL2-B.ST) ning Elisa emaettevite on noteeritud Nasdag OMX
Helsinki borsi pohinimekirjas (ELISA.HE). Nelja aasta pikkune periood on valitud pohjusel, et
enne 2014. aastat tegutsesid Eesti turul telekommunikatsiooniettevotted EMT AS ja Elion
Ettevotted AS, mis Uhinesid 2015. aastal kaubamargi AS Eesti Telekom all ning aasta hiljem

vahetasid oma nime Telia vastu.



Magistritod6  eesmark  on  selgitada  valja, milline  Eesti  kolmest  suurest
telekommunikatsiooniettevottest ja mis pohjusel on tegutsenud aastatel 2016-2019 kdige

efektiivsemalt.

Lahtuvalt eesmérgist on pustitatud jargmised uurimiskisimused:
1. Kuidas on telekommunikatsioonivaldkond aastatel 2016-2019 muutunud?
2. Kuidas on muutunud analtisitavate telekommunikatsiooniettevotete tldine efektiivsuse
tase aastatel 2016-2019?
3. Kuidas reastuvad analliusitavad telekommunikatsiooniettevotted wldise efektiivsuse
pdhjal aastatel 2016-2019?
4. Mis pohjustel erineb analulsitavate telekommunikatsiooniettevotete uldise efektiivsuse

tase?

Lahtuvalt eesmérgist on pustitatud jargmised uurimistlesanded:
1. Anda (levaade Eesti telekommunikatsiooniettevotetest ja valdkonnast aastatel
2016-2019.
2. Vorrelda telekommunikatsiooniettevGtete majandustulemusi.
3. Koostada telekommunikatsiooniettevotete ldised efektiivsusmaatriksid ning lahendada
selle alusel diinaamiline ja staatiline jérjestustlesanne.
4. Selgitada valja analtusitavate telekommunikatsiooniettevotete tugevad ja ndrgad kiljed

ning selle pdhjused vdrreldes konkurentidega.

TOO teoreetilises osas analiiusitakse teemakohaseid allikaid ning eesmargi saavutamiseks
kasutatakse kvantitatiivset uurimismeetodit. Efektiivsusmaatriksite koostamiseks kasutab autor
kolme telekommunikatsiooniettevotte 2016.—2019. majandusaasta aruandeid. Saadud tulemuste
tblgendamiseks ja pOhjuste valjaselgitamiseks kasutatakse majandusaasta aruannetest saadud

infot.

Magistritod koosneb kolmest peatikist, mis jagunevad omakorda alapeatiikkideks. Esimeses
peatlikis keskendutakse Eesti telekommunikatsioonivaldkonna arengule aastatel 2016-2019 ning
tutvustatakse analliusitavate ettevotete tausta. Lisaks antakse ulevaade

telekommunikatsiooniettevotete ja -valdkonna teadusuuringutest.

Teises peatiikis kogutakse analliisitavate telekommunikatsiooniettevGtete majandusnéitajaid.

Telekommunikatsiooniettevotete 2016.—2019. majandusaasta aruannetest kogutud andmete pdhjal



tehakse raamatupidamise arvestuspdhimdtete vordlus ning bilansi struktuuride vordlus. Seejarel
kirjeldatakse Uldise efektiivsusanalutsi metoodikat.

Kolmandas peatikis tehakse telekommunikatsiooniettevotete efektiivsusanallitis ning selgitakse
valja efektiivsusmaatriksi koostamise pdhimatted. Samuti koostatakse
telekommunikatsiooniettevotete Uldised efektiivsusmaatriksid ning lahendatakse selle alusel
dunaamilisi ja staatilisi jarjestusulesandeid. Saadud andmete kokkuvdtte alusel tdlgendatakse
tulemusi ning nende tekkimise p&hjuseid. Tulemusi saavad kasutada nii ettevotetega seotud kui ka

mitteseotud huvitatud isikud.

Autor tanab juhendajat Paavo Siimanni véartuslike nduannete ja motiveerivate juhiste,
abivalmiduse ja taiendavate andmete eest. Lisaks tdnab autor kdiki teisi inimesi, kes toetasid teda

t60 kirjutamisel.



1. TELEKOMMUNIKATSIOONIVALDKONNA ULEVAADE

Tdnapédeva maailma on vdimatu ette kujutada ilma mitmesuguste info- ja
telekommunikatsioonitehnoloogiateta. Juhtmeta sideteenused ja vorguiihendused héagustavad
riigipiire ja inimestevahelist kaugust, muudavad kéattesaadavaks mobiil- ja videoside ning
vOimaldavad kiiresti lahendada paljusid igapéevaeluga seotud tlesandeid. Eestis on nutitelefonide
kasutamine laialt levinud, mis véimaldab kiiret juurdepaésu vajalikule teabele igal ajal ja igal pool.
Maailma  telekommunikatsioonivaldkonna areng on  oluliselt  mdjutanud  Eesti
telekommunikatsioonivaldkonna arengut. (Bolin 2010) Esimeses peatiikis ja sinna kuuluvates
alapeatiikkides kasitletakse paralleelselt nii Eesti kui ka maailma telekommunikatsioonivaldkonna

olulisi arengusuundi.

1.1. Eesti telekommunikatsiooniettevitete areng aastatel 2016-2019

Eesti telekommunikatsiooniettevotete arengu analiitisimiseks valiti aastad 2016-2019. Selline
valik on seotud nii anallilsitavate telekommunikatsiooniettevdtete Umberkorraldusega kui ka
2015.-2016. aasta 4G LTE-A tehnoloogia esimese korra testimisega Eestis, mille tulemusena
naidati juhtmevabade vorkude uusi vdimalusi ja véljakutseid (vt alapeatliikk 1.2; Tarbijakaitse ja
Tehnilise Jarelevalve Amet 2018, 51).

Igal aastal teeb Tarbijakaitse ja Tehnilise Jarelevalve Amet (edaspidi TTJA) sideteenuste
kvaliteedi analulsi, mille eesmark on mddta analiiusitavate ettevGtete Kiirusi vorkudes ile Eesti.
Telia keskmine allalaadimiskiirus suurenes anallilsitaval perioodil 71% (73 Mbits/s-It
125 Mbits/s-ni). Elisa keskmine allalaadimiskiirus suurenes 179% (47 Mbits/s-It 131 Mbits/s-ni).
Tele2 keskmine allalaadimiskiirus suurenes 77% (53 Mbits/s-It 94 Mbits/s-ni). Keskmine
uleslaadimiskiirus suurenes Telial 39% (28 Mbits/s-It 39 Mbits/s-ni), Elisal 67% (21 Mbits/s-It
35 Mbits/s-ni) ja Tele2-1 52% (23 Mbits/s-It 35 Mbits/s-ni). (vt joonis 1) Tulemusena peavad
analliusitavad telekommunikatsiooniettevotted tahtsaks pidevalt investeerida mobiilse interneti

andmesidekiiruse arendamisse. Juurdepédés juhtmeta sideteenusele ja vorguiihendusele kasvab



jatkuvalt, mis avaldab positiivset mdju mobiiltelefonivérgu laienemisele ja h6lmab peaaegu kogu
Eesti pinda, pakkudes klientidele juurdepadsu 4G voi kdrgema kvaliteediga vorgule (International

Telecommunication Union 2018, 17-18).

Keskmine allalaadimiskiirus Keskmine tleslaadimiskiirus

125
100
75
50

25

Telia Elisa Tele2 Telia Elisa Tele2
2016 = 2017 = 2018 = 2019

Joonis 1. Mobiilse interneti keskmine allalaadimis- ja tleslaadimiskiirus aastatel 2016-2019
(Mbit/s), modtetulemuste statistika (fikseeritud mddtekohtades)
Allikas: autori koostatud Tarbijakaitse ja Tehnilise Jarelevalve Ameti 2020. andmete alusel

Telekommunikatsioonivaldkonna areng, turu ndudlus, Klientide vajadused ja ootused on aidanud
kaasa soodsate tingimuste loomisele telekommunikatsiooniettevotete osutatavale tegevusele ning
stimuleerinud juhtmeta sideteenuse ja vorguuhenduse toimimist. Telekommunikatsiooniettevotete
teenuseid kasutades saavad mdlemad osapooled hiive. Uhest kiljest on téhtis
telekommunikatsiooniettevdtte vdime rahuldada néudlust ja teenida sellest kasumit, teisest kiljest

taidetakse klientide ootused mugavusele (Kiire, stabiilne ja kvaliteetne side). (Metusa 2002, 312)

TTJA andmete kohaselt suurenes Elisal thest vorgust teise liikunud mobiiltelefoninumbrite arv
184-1t 5060-ni. Siinjuures tuleb maérkida, et Elisa allalaadimiskiirus suurenes 47 Mbits/s-It
131 Mbits/s-ni ja Gleslaadimiskiirus suurenes 21 Mbits/s-It 35 Mbits/s-ni. (vt joonised 1 ja 2) Telia
vorku litkunud Klientide arv suurenes 2104-It 2919-ni. Liikunud Klientide arvu markimisvaarne
muutus toimus 2018. aastal, mil Gihe aastaga suurenes mobiiltelefoninumbrite arv 1356-1t 6071-ni.
2018. aastal avas Telia esimese 5G pilootvorgu. (vt joonis 2; Telia Eesti AS...2018) Tele2
mobiiltelefoninumbrite arv on aastatel 2016-2019 vahenenud —2281-1t —7976-ni. Siinjuures tuleb

rohutada, et 2018. aastal on toimunud muudatused nii ettevotte juhtkonnas kui ka struktuuris,
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samas on vahenenud mobiiltelefoninumbrite arv —7299-1t —12 940-ni. (vt joonis 2; Tele2 Eesti
AS...2018).

7000
2000
3000 2016 2017 2018 2019
-8000
-13000
Telia Elisa Tele2

Joonis 2. Uhest vorgust teise liikunud mobiiltelefoninumbrite arv sideettevotjate 16ikes aastatel
2016-2019 (tk)
Allikas: autori koostatud Tarbijakaitse ja Tehnilise Jarelevalve Ameti 2020a. andmete alusel

Klientide ndudluse rahuldamiseks pakuvad telekommunikatsiooniettevotted klientidele teenust
nutitoodete kaudu. Praeguseks on mobiiltelefonist saanud vahend, mida soetatakse tiha rohkem.
See omakorda stimuleerib telekommunikatsioonivaldkonda pakkuma (iha uusi tooteid ja teenuseid
ning investeerima t66jousse. (Tang et al. 2018) Info- ja kommunikatsioonitehnoloogia (IKT)
ettevotete mudgitulu ja tdojoéukulu on tdusufaasis: anallisitaval perioodil on midgitulu
suurenenud 3477 miljonilt eurolt 3920 miljoni euroni ehk 461 miljoni euro voérra. Samal ajal
suurenes t60joukulu 538 miljonilt eurolt 864 miljoni euroni. (Eesti Statistikaamet, tabelid 1T51 ja
IT53)

Gupta (2013) on seisukohal, et telekommunikatsioonitoodete ja -teenuste ndudluskdvera jarsem
tbus tdhendab, et ndudlus on hinnatbusu suhtes vahem tundlik. Mobiilsideteenuste pakettide
tingimused soltuvat ndudlusest. Teenuse osutamise hind koosneb tavaliselt fikseeritud tasudest ja
lisatasudest. Hinna arvutamisel l&htutakse tarbijakorvist, mis jaguneb kolmeks: madal, keskmine
ja  korge. Eeltoodu  viitab  sellele, et  hinnakujundamine  on  tulenevalt
telekommunikatsioonivaldkonna arenemisest, konkurentsist ja kliendi ndéudmistest pidevas
muutumises. Peamised hinnakujunduse mdjutegurid on investeerimine ja arendustegevused

telekommunikatsioonivaldkonnas.
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Telekommunikatsioonivaldkonna arengut on mdjutanud vaba juurdepdds internetile,
videomaterjalile ja kdnedele. Kui varem oli klientidele tahtis kdnede ja sdnumite arv, siis nutd
pakuvad nimetatud ettevdtted lisaks eeltoodule ka eri internetimahuga pakette. Oluliseks on
muutunud tagada klientidele kdrgekvaliteetse interneti kattesaadavus, mis véimaldab kasutada
paljusid teenuseid soodsamalt. Naiteks on voimalus sooritada mobiilimakseid, et tasuda kaupade
ja teenuste eest mobiiliarvega. (Nawal et al. 2019)

Telekommunikatsioonivaldkonda tehtud investeeringutel on téhtis roll sisemajanduse
kogutoodangu suurenemisel. Telekommunikatsiooniettevotete kapitali suurendamine mdjutab
kvalifitseeritud t06jou tootlikkust positiivselt. (Roller, Waverman, 2001). Investeeringud
telekommunikatsioonivaldkonda, nagu e-kaubanduse teenuste, sisevirgu ja internetiside
kasutuselevott, vdimaldavad ettevGtjatel tarbijate soovide rahuldamiseks  Kiiremini
tootmisprotsesse arendada. Sellisel juhul suurendavad investeeringud
telekommunikatsioonivaldkonda  ka  ndudlust  teenuste  jarele.  (Overa  2006).
Telekommunikatsiooni areng toob kaasa vdimaluse rahuldada turundudlust efektiivsemalt, kuna
toimub uute toodete ja protsesside kasutuselevdtt. Tanu sellele suureneb ndudlus kvalifitseeritud

t66jou jarele. (Becchetti et al. 2003)

Investeeringud mdjutavad telekommunikatsioonivaldkonna infrastruktuuri arengut. Tanu sellele
mdjutab telekommunikatsiooni infrastruktuur majanduskasvu ja stimuleerib ka majanduskasvu
pikas perspektiivis. (Pradhan et al. 2014) Juhtmeta sideteenused ja vBrguihendused pBhinevad
suuresti inimelu optimeerimisel ja efektiivsuse kasvatamisel, millest soltub ametialase ja
igapdevase tegevuse korraldamine. Juhtmeta sideteenuste ja vorguuhenduste kasutamine muutub
olulisemaks ja telekommunikatsioonivaldkonna t66 spetsiifika muutusest s6ltub selle

tooprotsesside diinaamika (Keller 2005).

Kokkuvottes areneb telekommunikatsiooniturg kiires tempos, mis aitab kaasa kliendile, ettevottele
ja majandusele soodsa keskkonna loomisele. Nutitelefon ei ole enam ainult kdnedeks kasutatav
seade, vaid ka t66 tegemiseks ja vaba aja veetmiseks. Telekommunikatsiooniettevdtete maugitulu
sOltub peamiselt klientide arvust ja klientide poolt kasutatud andmete mahust. Juhtmeta
sideteenused ja vorgulihendused aitavad kasutajatel hoida sidet séltumata asukohast. Olenemata
suurusest, asukohast ja kasumlikkusest pdhineb telekommunikatsiooniettevdtete juhtimine
organisatsiooni efektiivsuse modtmisel ja analtitsimisel. Jargnevas alapeatiikis antakse Ulevaade

Telia, Elisa ja Tele2 kohta, kes osutavad oma teenuseid telekommunikatsioonisektoris Eesti turul.
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1.2. Analuisitavate ettevotete tutvustus

Telekommunikatsioonivaldkonna areng ergutab telekommunikatsiooniettevotteid votma
kasutusele uusi &rimudeleid. Info- ja telekommunikatsioonitehnoloogia areng, klientide kdrged
ootused  pakutavate  teenuste  kvaliteedi  suhtes ning  konkurents  mdjutavad
telekommunikatsiooniettevdtete juhtimisotsuste langetamist. Siinses alapeatikis antakse llevaade

analulsitavate ettevotete (s.o Telia, Elisa ja Tele2) kohta.

Telia kuulub rahvusvahelisse Telia Company kontserni, mis asuti 1853. aastal ja noteeriti Nasdaq
OMX Stockholmi borsi pdhinimekirjas. Kokku on Telia Companyl (le 472 000 aktsionari. (Telia
Company AB 2020) Esimesed investeeringud Eestis tehti 1991. aastal, kui Soome
telekommunikatsiooniturul tegutsev Sonera kontsern, Rootsi juhtiv
telekommunikatsiooniettevdtja Telia AB ning riigiettevote Eesti Telekommunikatsioonid asutasid
Uhisettevottena AS-i Eesti Mobiiltelefon (uus arinimi EMT AS). (Nasdaq Baltic) 2014. aastal
tegutsesid EMT AS ja Elion Ettevdtted AS koos kaubamaérgi Eesti Telekom AS all ning hiljem
vahetati nimi valja Telia Eesti AS-i vastu (Hansalu 2016). 2016. aastal hakkas aktsiaselts pakkuma
klientidele PGhjamaadest ja Baltikumist uut mobiilandmesideteenust, mille eesmérk oli kehtestada
teenuse kasutamise hind Pdhjamaade ja Baltikumi riikides samana nagu Eestis. Uus strateegia
keskendus jatkusuutlikkusele, tdnu millele said kliendid v@imaluse kasutada interneti- ja
televisiooniteenuseid sdltumata kaabli olemasolust. 2019. aastal s6lmis ettevdtte juhtkond teiste
Eesti tehnoloogiaettevotetega roheleppe, mille tulemuseks plaaniti ettevote muuta taielikult
keskkonnasééastlikuks. Ettevotte juhtkond plaanib jatkata investeeringuid mobiilivrgu ja interneti
plsivorgu arendamisse ja tuua 5G-tehnoloogia kommertskasutusse. Telia keskendub oma
pohitegevusele ja kdige tanapdevasemate uudsete sideteenuste pakkumisele nii era- kui ka
ariklientidele. Telia pakub kdikidele Klientidele vordseid telefoniteenuseid ja juurdepadsu
internetile. (Telia Eesti AS... 2016-2019) Lisaks eeltoodule pakub Telia vdrguressursi teenuseid,
mis on oluline sideettevdtjatele 16ppkasutajatele teenuste pakkumiseks. Fulsilise vorgu ressurssi,
mis koosneb fudsilisest kaablivorgust, kaabli paigaldamise trassidest ja vorgus6lmede

infrastruktuurist, pakub Telia renditeenusena. (Telia 2021)

Elisa ajalugu sai alguse 1994. aastal, kui Radiolinja OY arendas Eestis védlja GSM-vdrgu ning 16i
tutarettevotte Radiolinja Eesti AS (Kass 2004). 2005. aastal tegi Radiolinja Eesti AS koost6od
pusivlrguoperaatoriga Uninet AS. Samal aastal sai Uninet AS-i uueks d&rinimeks Elisa
Mobiilsideteenused AS. 2007. aastal Uhinesid Eesti Mobiilsideteenused AS, Eesti

Andmesideteenused ja Elisa Eesti OU. Uhinenud ettevdtete nimeks sai Elisa Eesti AS, mis on osa
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Soome Elisa Oyj kontsernist. Soome Elisa Oyj on noteeritud OMX Helsinki borsi pdhinimekirjas.
Elisa juhtimis- ja tegutsemisv8imekuse tdstmiseks on ettevdttel olemas strateegilised plaanid ja
kliendibaas, et kohaneda jarjest muutuva turuolukorraga. Ettevéttes toimunud muudatused 16id
uusi vBimalusi uute toodete turule toomiseks. Elisa eesmark on pakkuda nii ari- kui ka
eraklientidele koiki vajalikke sideteenuseid. Lisaks mobiilsidele ja internetilihendusele hakkas
Elisa pakkuma klientidele ka lugemiselamusi Elisa Raamatu abil, Elisa mobiilarvetega Google
Play e-poe makseviisi ja Elisa Pdnniradari teenuseid. Elisa siht aastaks 2020 on pakkuda Eesti
turul parimaid teenuseid ning panustada 5G-tehnoloogia levikusse (Elisa Eesti AS... 2004; 2007;
2016-2019).

Tele2 alustas oma tegevust 1997. aastal kaubamargi Ritabell AS all (Registrite ja Infostisteemide
Keskus, 1996). Tele2 Eesti AS on osa Tele2 kontsernist, mis asutati 1993. aastal ning alates
1996. aastast noteeriti Nasdag OMX Stockholmi bérsi pdhinimekirjas. Tele2 arenes Kiiresti ning
pakkus klientidele mitmesuguseid lahendusi. 2015. aastal (ihinesid Tele2 ja endine Eesti Energia
titarettevOte Televorgu AS, teenindades Eestis tle 508 000 kliendi. 2017. aastal oli Tele2
vOimeline pakkuma kdikidele klientidele 4G-vorku, pistitades tle Eesti rohkem kui 400 uut
mobiilvrgu tugijaama. 2018. aastal toimusid ettevdttes struktuurimuudatused ning Tele2 valiti
parima teenindusega ettevotete hulka. Ettevotte jaoks on oluline todtajate pidev koolitamine ning
motiveerimine nii rahaliselt kui ka mitterahaliselt (spordikompensatsioon, tédandjapoolne
tdiendav ravikindlustus ja paindlik to6aeg). Koik see annab vdimaluse meeskonnat6o
tdhustamiseks. Tele2 seadis endale eesmargiks seista diglase hinnakujunduse eest ning luua
klientidele uued tehnoloogialahendused. Tele2 investeerib pidevalt uutesse tehnoloogiatesse,
4G ja 5G levialasse ja digitaalse teeninduse arendamisse ning plaanib edaspidi pakkuda
ariklientidele veelgi efektiivsemaid lahendusi, arendada kiberturvalisust ning teha koostéoéd IT-
ja iduettevotetega. Lisaks otsib ettevGte uusi valdkondi ja toédstusharusid investeerimiseks. (Tele2
Eesti AS 2012a, 2012b, 2015; Tele2 Eesti AS... 2017-2019)

Kokkuvottes on Telia, Elisa ja Tele2 kolm telekommunikatsiooniettevdtet, mille eesmark on
pakkuda korgekvaliteetseid teenuseid Eesti turul. Nimetatud ettevotete prioriteet on hoolitseda
klientide rahulolu eest ning austada Uhiskonna majanduslikke, sotsiaalseid ja eetilisi vaartusi.
Nimetatud ettevtete raamatupidamise arvestuspdhimatete ja bilansi struktuuride vordlust kasitleb

alapeatiikk 2.1.
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1.3. Ulevaade varasematest telekommunikatsioonivaldkonna
teadusuuringutest

Siinses alapeatiikis antakse teemakohaste teadusartiklite (levaade, mis pdhineb efektiivsuse
mdo6tmise eri meetoditel. Teadusartiklid périnevad jargmistest andmebaasidest: Google Scholar,
EBSCOhost, SAGE ja Web of ScienceDirect. Teadusartiklite valimise kriteeriumiks olid ajakirja
Impact Factor (Web of Science / Journal Citation Reports) valjaandev kirjastus voi h-index véartus
ja votmesonad (efektiivsus, telekommunikatsiooni- valdkond ja/vdi ettevote jms). Kokkuvatlik
tabel telekommunikatsiooniettevotete ja -valdkonna varasematest teadusuuringutest on esitatud

lisas 1.

Majumdar ja Chang (1996) on analiiisinud 39 Ameerika Uhendriikide turul tegutseva
telekommunikatsiooniettevote efektiivsust aastatel 1975-1990. Selleks kasutati DEA- (Data
envelopment analysis), BCC- (Banker-Chaenes-Cooper) ja CCR- (Charnes-Cooper-Rhodes)
meetodit. Analldsitava perioodi jooksul on toimunud mitmesugused tehnoloogia ja tehniliste
protsesside ning poliitilised muutused, samuti turukonkurentsi reguleerimise muutused. Kdik see
kogumis on mdjutanud telekommunikatsiooniettevotete efektiivsuse kasvu. Poliitilistest otsustest
ja regulatsioonidest soltub telekommunikatsiooniettevotete voime saavutada tdielik efektiivsus

turul.

2001. aastal uuriti toostuslikult arenenud demokraatlike riikide (Organisation for Economic Co-
operation and Development, OECD) telekommunikatsiooniturul 24 ettevotte efektiivsust,
kasutades DEA-, CCR-, BCC- ja DSF- (DEA-oriented Stochastic Frontier) meetodit. Efektiivsuse
analliusimiseks kasutati telekommunikatsiooniettevtete majandusnditajaid aastatest 1980-1995.
Autorid joudsid jareldusele, et Ameerika Uhendriigid on tdusnud esimeseks konkurentsivimelise
telekommunikatsioonituruga riigiks. Vorreldes teiste riikidega oli Ameerika Uhendriikide
telekommunikatsioonivaldkond palju efektiivsem. Autorid jareldasid, et
telekommunikatsiooniettevdte on palju efektiivsem, kui ta seisab suure konkurendi ees. Ettevotete

tootlikkustaseme t6us mojutab efektiivsuse kasvu (Lien, Peng 2001)

OECD telekommunikatsiooniturul valitseb tihe konkurents. Seeparast on
telekommunikatsiooniettevotete prioriteet suurendada kasumit ja turuosa. Teadusuuringu eesmérk
oli vorrelda OECD liikmete hulka kuuluvate riikide 19 telekommunikatsiooniettevotte
efektiivsust, kasutades DEA-meetodit. Autorid votsid efektiivsuse arvutamise alusnéitajateks

majandusnditajad ning klientide ja tootajate arvu. TOO autorid joudsid jareldusele, et taieliku
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efektiivsuse vdivad saavutada nii suure kui ka vaiksema muugituluga ettevotted. Kdrge rentaablus
ei ole ainus tingimus téieliku efektiivsuse saavutamisel. Tegeliku ja planeeritava mutgitulu vahe
on efektiivsuse analliisimisel samuti oluline néitaja. Efektiivsustase on suuresti mdjutanud
telekommunikatsiooniettevdtete turupositsiooni heal tasemel séilimist. Mida madalam on

efektiivsus, seda raskem on saavutada téielikku efektiivsust. (Pentzaropoulos, Giokas 2002)

Tsai (et al. 2005) on seisukohal, et telekommunikatsioonivaldkonnas valitsevad tihe konkurents,
kdrgemad litsentsitasud ja tehnoloogia Kiire areng. Seet6ttu pidid nimetatud valdkonda kuuluvad
ettevotted tegelema turul plsimiseks kulude véhendamisega ja puhaskasumi sdilitamisega.
Autorid on analliusinud 39 ,,Forbes 2000 reitingusse kuuluvat Euraasia, Pohja-Ameerika ja
Aafrika  telekommunikatsiooniettevdtet ning nende  efektiivsust.  Efektiivsustaseme
analliusimiseks kasutati DEA-, CCR- ja BCC-meetodit. Kokkuvottes on kaheksa ettevotet
saavutanud kérgema tulemuse CCR-i mudelit kasutades, neist kuus parinevad Aasia piirkonnast.
Avaliku sektori telekommunikatsioonikontserni efektiivsustase on korgem kui erasektori
telekommunikatsioonikontseril, isegi kui erinevused ei ole Eurostati jaoks olulised.
Telekommunikatsiooniettevotted keskenduvad uute kasvuvdimaluste leidmisele ja efektiivsuse

kasvule.

Lam ja Shiu (2008) on uurinud Hiina telekommunikatsiooniettevotete efektiivsust
aastatel 2003-2005, kasutades DEA-meetodit. Autorid on vdtnud analtlsimiseks
31 telekommunikatsiooniettevGtet Hiina eri regioonidest. Tulemustest selgus, et efektiivsustase
sOltub tookeskkonna eripérast. Parast investeeringute ja klientide arvu suurenemist toimub

telekommunikatsioonivaldkonnas rohkem konsolideerimisi ja tootlikkuse tdus.

Papadimitriou ja Prachalias (2009) on uurinud 18 Ulemaailmse telekommunikatsiooniettevotte
efektiivsust aastatel 1998, 2001, 2004 ja 2006. Efektiivsustaseme leidmiseks kasutasid autorid
DEA- ja CCR-meetodit. Analulsi kaigus jareldasid autorid, et efektiivsus séltub turunduse
strateegiast, mille eesmark on vahendada turunduskulusid ning pakkuda klientidele
mobiilteenuseid vastavalt nende tarbimise mahule, vastasel juhul ei kasuta ettevote klientide
kasutamata jaetud teenuseid efektiivselt. Autorid joudsid jareldusele, et tdotajate suur arv
vahendab ettevotte efektiivsust. Samas mdojutab reklaamikulu véhenemine efektiivsust
negatiivselt. Efektiivsustaseme tostmiseks on oluline tegelda investeeringutega toodete

arendamisse ja teenuste kvaliteedi parendamisse.
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Diskayaa (et al. 2011) eesmérk oli vorrelda 8G riikide ja Turgi telekommunikatsiooniettevotete
efektiivsust ning anda tulemuste pdhjal ettevotetele soovitusi efektiivsuse tdstmiseks. Uuringuks
valiti iheksa telekommunikatsiooniettevotet ning vaadeldi nende majanduslikke nditajaid aastatel
2007-2010. Efektiivsuse mddtmiseks kasutasid autorid DEA-, CCR-, BCC- ja SBM- (Slacks-
Based Measure of efficiency) meetodeid. Teadusuuringu autorid joudsid jareldusele, et
telekommunikatsiooni valdkond mgjutab riigi majandust ja heaolu. 2008. aastal alanud
majanduskriis ei mdjutanud telekommunikatsiooniettevotete efektiivsustaset suuresti tanu
telekommunikatsiooniettevdtete innovatsioonile ja tehnoloogia arengule. Pérast majandusliku

olukorra parenemist hakkasid ka uuritavate telekommunikatsiooniettevotete tulemused parenema.

Dunford (et al. 2011) keskendub matemaatilisele mudelile, Sveitsi-Itaalia majandusteadlase
Vilfredo Pareto pohimdttele. Pareto pdhimote (ehk 80/20) pdhineb sellel, et 20% tootevalikust
annab 80% mduugi ning 20% ostjatelt saadakse tavaliselt 80% ettevotte kasumit. Seega need
otsused, mis on suunatud ettevOtte efektiivsuse stimuleerimisele, on 20%, mis annab

80% tulemusest.

Torres (et al. 2013) korraldas 11 Euroopa telekommunikatsiooniettevotte efektiivsusanalusi
aastatel 1997-2005. Anallisi eesmark oli valja selgitada, kuidas erastamine, liberaliseerimine ja
investeerimine on mdjutanud telekommunikatsiooniettevotete tegevust. Efektiivsuse mddtmiseks
kasutasid autorid DEA-, CCR- ja BCC-meetodit. T60 autorid joudsid jareldusele, et erastamise
mdju telekommunikatsiooniettevdtete efektiivsusele oli positiivne. Erastamisprotsessi kaigus
korraldati telekommunikatsiooniettevotete t66 Gmber, mille tulemusel tekkis palju Ghinemisi, mis
omakorda tugevdas telekommunikatsiooniettevdtete positsiooni turul. Liberaliseerimise kaigus ei
suutnud kdik monopoolsed ettevotted turul konkurentsiga vordselt kohaneda. Monopoolsed
ettevotted jaid madalale efektiivsustasemele. Investeeringud telekommunikatsioonivaldkonda on

kiirendanud uute teadusuuringute ja tehnoloogia levikut ning tstnud selle ettevdtete taset.

Mukdad (2019) on analuitisinud Araabia Uhendemiraadi suurima interneti- ja telefoniteenuse
pakkuja Emirates Telecommunications Groupi 2016.-2018. aasta kasumlikkust ja likviidsust.
Nimetatud valik peegeldab ettevdtte finantsstabiilsust ja on potentsiaalsete investorite jaoks
oluline otsuse langetamiseks. Analils pdhineb Emirates Telecommunications Groupi

majandusaasta aruannetest saadud andmetel. Tulemus naitas, et ettevdte suudab ressursse hallata.

Hendrawan (2020) on analtiiisinud 14 Kagu-Aasia telekommunikatsiooniettevotte efektiivsustaset
aastatel 2008-2017. Efektiivsuse modtmiseks kasutas autor SFA- (Semantic Feature Analysis)

17



meetodit. Tulemused nditasid, et inflatsioon ei mdjuta telekommunikatsiooniettevotete
efektiivsust oluliselt. Kill aga mojutab ettevotte efektiivsust positiivselt klientide arvu
suurenemine. Efektiivsuse tdstmiseks teeb autor ettepaneku suurendada tootasu, mis tostab

tootajate tulemuslikkust ja ettevotte tootlikkust.

Kokkuvottes on iga telekommunikatsiooniettevotte eesmérk kasumi teenimine. Selleks peab
ettevOte kohanema erinevate turutingimuste ja valiskeskkonnaga. Varasemates uuringutes on
joutud jareldusele, et telekommunikatsiooniettevotete Gldine efektiivsus sltub turu tingimustest —
mida suurem on konkurents, seda korgem on ettevitete efektiivsus. Investeeringud
telekommunikatsioonivaldkonda on kiirendanud tehnoloogia arengut, mis aitab labida
majanduskriisi ja tOsta ettevotte efektiivsustaset. Olulised néitajad efektiivsuse analiiisimiseks on
muugitulu ja aritulu. Lisaks on olulised ettevdtte sisekeskkond ja protsessides osalevad inimesed:
tootajad ja kliendid. Telekommunikatsiooniteenuseid kasutatakse kdigis valdkondades ning
juhtmeta sideteenuste ja vOrguuhenduse kasutajate arvu suurenemine  stimuleerib
telekommunikatsiooniettevotteid pakkuma rohkem uusi tooteid ja teenuseid. Uute tehnoloogiate
areng innustab telekommunikatsiooniettevotteid investeerima uutesse tehnoloogiatesse ja
digitaalse teeninduse arendamisse. Investeeringute ja Klientide arvu suurenemine pdhjustab
telekommunikatsioonivaldkonnas rohkem konsolideerimisi ja tootlikkuse suurenemist.

Telekommunikatsiooniettevdte on efektiivsem, kui seisab suure konkurendi ees.

Jargmises peatlikis teeb autor konkureerivate telekommunikatsiooniettevGtete finantsaruannete

vordlusanalliusi ning annab Ulevaate efektiivsusmaatriksi kasutamise metoodikast.

18



2. TELEKOMMUNIKATSIOONIETTEVOTETE
MAJANDUSNAITAJATE UHTSUSTAMINE JA
ANDMETOOTLUSE METOODIKA KIRJELDAMINE

Jargnevates alapeatiikkides tehakse anallilisitavate ettevotete 2016.—2019. aasta finantsaruannete
vordlusanalliis. Peamiselt keskendutakse raamatupidamise arvestuspdhimotete ja bilansi
struktuurile. V@rdlusanalliusi tegemiseks kasutatud andmed on esitatud vastavalt anallilsitavate
telekommunikatsiooniettevotete 2016.—2019. majandusaasta aruannetes esitatud infole. L&htuvalt
magistritod eesmargist antakse lisaks Ulevaade (ldise efektiivsuse rakendamisest ja

efektiivsusmaatriksi kasutamise metoodikast.

2.1. Ettevotete vordlusanalits

Pohiliste finantsaruannete vordlusanaliiusi eesmark on vorrelda ettevotte
raamatupidamisaruandeid eelmise aasta aruannete ja konkurentettevdtete finantstulemustega ning
tulemuste pohjal tuvastada puudusi ja nende parendusmeetmeid. Vordlusanalulsi tegemisel
peavad olema tdidetud kaks tingimust (Pickvance 2005, 11):

1. andmed peavad olema kogutud véhemalt kahe analliisitava objekti kohta;

2. andmed peavad olema pdhjendatud ja interpreteeritud.

Finantsaruannete analtiusi heks pohiinstrumendiks on suhtarvuanaltls, mis voimaldab esitada
finantsnéitajate seosed ning teostada vordlusanaliiisi (Alver, Reinberg 2002, 304-305).
Finantssuhtarvud on omavahel seotud. Seetdttu sGltub ettevGttesse tehtud investeeringute
kasumlikkus eri suhtarvudest, nagu likviidsussuhtarvud, maksevdime tase, toimimissuhtarvud (sh
vara kasutamine), mispérast on tulemuste tdlgendamiseks oluline analiilsida neid tervikuna
(White et al. 1997).

Enne suhtarvuanaliilsi teostamist tuleks analtiiisida nii ettevotte vara kui ka kohustiste koosseisu
ehk  teha  bilansianaliiiis  (Alver, Reinberg 2002, 304-305). Anallisitavate
telekommunikatsiooniettevotete bilansi struktuuride vordlus on esitatud alapeatiikis 2.1.2. Enne
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bilansi struktuuri vordlusanaltitisi vordleb autor telekommunikatsiooniettevotete raamatupidamise

arvestuspohimaotteid (vt alapeatiikk 2.1.1).

2.1.1. Anallusitavate ettevotete raamatupidamise arvestuspdohimdtete vordlus

Raamatupidamise arvestuspohimotted on vdetud analtiusitavate telekommunikatsiooniettevotete
esitatud majandusaasta aruannetest aastatel 2016-2019. Telia, Elisa ja Tele2 raamatupidamise
aastaaruanded on koostatud raamatupidamise seadusele ja Eesti finantsaruandluse standardile
vastavalt eurodes. Uuritavate telekommunikatsiooniettevOtete raamatupidamise aruannetele on
lisatud audiitori puhas jareldusotsus, mille kohaselt on finantsseisund, finantstulemused ja
rahakaive esitatud kooskdlas Eesti finantsaruandluse standardiga.

Nimetatud telekommunikatsiooniettevotete tegevusaruanded on tehtud vastavalt raamatupidamise
seaduse 8-s24 toodud ndutele. Vélja on toodud ettevitete jaoks mddravat téhtsust omavad
asjaolud, nagu peamised finantssuhtarvud ja nende arvutamise metoodika, Uldine
majanduskeskkond, riskijuhtimine ning planeeritavad investeeringud ja tulevikueesmargid. Kuna
analliusitavate ettevotete arvestuspéhimdtted nelja aasta jooksul suurel maaral ei muutunud, toob

autor peamised sarnasused ja erinevused arvestuspdhimdtete metoodikas, mille kohta on lubatud

kasutada erinevaid arvestuse meetodeid, koondina (vt tabel 1).

Tabel 1. Analulsitavate ettevotete arvestuspohimotted aastatel 2016-2019

Objekt Telia Elisa Tele2
Nouded ostjate korrigeeritud korrigeeritud korrigeeritud
vastu soetusmaksumus soetusmaksumus soetusmaksumus
Varu hindamise FIFO-meetod kaalutud keskmise FIFO-meetod
meetodid soetusmaksumuse

meetod

Materiaalne lineaarse lineaarse amortisatsiooni | lineaarse
pbhivara amortisatsiooni meetod | meetod amortisatsiooni meetod
Immateriaalne lineaarse lineaarse amortisatsiooni | lineaarse
pbhivara amortisatsiooni meetod | meetod amortisatsiooni meetod

Pohivara arvele
vOtmise alampiir

650 eurot.

Sidevdrguga seotud vara
ja burooruumide
sisustamiseks soetatud
vara maksumusega
alates 1600 eurost

320 eurot. Renditelefone
vOetakse pdhivarasse
arvele maksumusega
alates 64 eurost

2173 eurot

Kinnisvara-
investeeringud

puudub

puudub

puudub

Allikas: autori koostatud Telia, Elisa ja Tele2 2016.—2019. majandusaasta aruannete andmete

alusel
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Anallitsitavad ettevotted kajastavad lihi- ja pikaajalisi nbudeid ostjate vastu korrigeeritud
soetusmaksumuses (vt tabel 1). Ebatdendoliselt laekuvaid ndudeid kajastavad analliisitavad
ettevotted erinevalt. Elisa kajastab ebatbendoliste nduete allahindlust Gldhalduskuluna. Tele2
kajastab neid kontserniaruandluse reeglite kohaselt kasumiaruandes turustuskuluna ja Telia

kajastab kasumiaruande real kirjel ,,Mitmesugused tegevuskulud®.

Anallisitavad ettevotted votavad varud arvele nende soetusmaksumuses ning kajastavad l&ahtuvalt
sellest, kumb on madalam, kas soetusmaksumus vGi neto realiseerimisvaartuses ehk hinnangulises
miugihinnas. Elisa kasutab varu hindamise meetodina kaalutud keskmise soetusmaksumuse
meetodit. Tele2 ja Telia kasutavad FIFO-meetodit (vt tabel 1).

Elisa ja Telia materiaalseks pohivaraks loetakse majandustegevuses kasutatavaid varaobjekte,
mida ettevdte kasutab (le tihe aasta. Tele2 materiaalseks pdhivaraks on varaobjektid, mille kasulik
eluiga on enam kui kolm aastat. Analisitavad ettevotted kasutavad materiaalse ja immateriaalse
pohivara amortiseerimisel lineaarset meetodit ja votavad neid arvele soetusmaksumuses. Kolmel
telekommunikatsiooniettevottel on pdhivarana arvele voetud maa, ehitised, masinad ja seadmed
(sh transpordivahendid, arvutid ja arvutisiisteemid) ning l8petamata projektid ja ettemaksed.
Olulisuse printsiibi kohaselt ei ndita anallisitavad ettevOtted véhevaartuslikke varaobjekte
bilansis nende kasutuseast hoolimata. PGhivara arvele votmise alampiiri seadus ei kasitle ning iga
ettevotte juhtkond otsustab selle Ule ise. Analiilisitavate ettevotete pdhivara alampiir varieerub —
mida madalam see on, seda mahukam on nende Ule arvepidamine, ning mida kérgem on alampiir,

seda rohkem vdivad ettevdtte kulud kuude 18ikes varieeruda. (vt tabel 1)

Analidsitavate ettevotete finantskohustiste hulka kuuluvad vdlad tarnijatele, viitvblad, voetud
laenud ning muud lihi- ja pikaajalised volakohustised. Finantskohustiseks kajastab Elisa tasumata
arveid tarnijatele ning luhi- ja pikaajalisi vBlakohustusi bilansis korrigeeritud soetusmaksumuses.
Tele2 kajastab finantskohustisena lepingulisi kohustusi v8i muid finantsvarasid, mis algselt veti
arvele nende soetusmaksumuses (finantskohustise diglane véartus). Telia votab finantskohustised
arvele nende soetusmaksumuses koos sellega otseselt kaasnevate kulutustega ning edaspidi

kajastab korrigeeritud soetusmaksumuses.

Elisa kajastab osutatud teenuse eest saadud tulu, lahtudes valmidusastme meetodist. Telia ja Tele2
kajastavad mudigitulu tekkepdhiselt diglases vaartuses. Tulu teenuse mugist kajastavad nimetatud
telekommunikatsiooniettevotted teenuse osutamisel ja tulu kaupade mudgist lahtudes RTJ 10

nduetest. Kasumiaruanne on koostatud Telia ja Elisa puhul raamatupidamise seaduse lisas 2
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toodud kasumiaruande skeemi 1 alusel, Tele2 kasutab skeemi 2. Anallilsitavate ettevdtete
rahakaibe aruanded on koostatud kaudsel meetodil.

Lisaks eeltoodule on Eestis lubatud néidata saadud ja makstud intressi ning tulumaksukulu
rahakdibe aruandes Kirjete all ,Puhaslackumine dritegevusest® ja ,,Puhaslaekumine
investeerimistegevusest™. Tavaliselt on saadud intressid ja dividendid seotud finantsvara
kasutamisega, seega on asjakohasem liigitada neid kirje all ,,Puhaslaekumine
finantseerimistegevusest™ (Siimann 2018, 83). Lahtuvalt sellest viib autor analliusitavate
ettevotete makstud intressid ja ettevotte makstud tulumaksu kirje alla ,,Puhaslaekumine
finantseerimistegevusest™ ning kasutab efektiivsusmaatriksi koostamiseks uuritavate ettevotete

puhul korrigeeritud rahakéibe aruandeid (vt lisad 8-10).

Kokkuvottes sisaldavad konkureerivate telekommunikatsiooniettevdtete raamatupidamise
arvestuspdhimdétted mdningaid erinevusi, kuid kdik majandusaasta aruanded on koostatud
raamatupidamise seadusele ja Eesti finantsaruandluse standardile vastavalt ning kajastavad
finantsseisundit ja majandustulemusi objektiivselt. Raamatupidamise arvestuspdhimdtete erinevus
ei mdjuta vordlusanallisi tulemusi oluliselt, kuna varude véartus on véike ning pohivara arvele
vOtmise alampiiri suurus suurt mdju pdhivara koguvaartusele ei oma. Anallsitavatel ettevotetel
on sama tegevusala, pOhiprotsessid ja toodang. Nimetatud ettevGtted on raamatupidamise
arvestuspdohimotte alusel omavahel vorreldavad ning mdningad erinevused ei mdjuta analusi

I6pptulemust oluliselt.

2.1.2. AnallUsitavate ettevotete bilansi struktuuride vordlus

Siinses alapeatiikis antakse tlevaade Telia, Elisa ja Tele2 bilansi struktuurist. Elisa majandusaasta
aruannete analliusist tuleneb, et Elisa bilansistruktuur erineb konkurentide omast. Elisa néuded
koosnesid seisuga 31.12.2017 76% (108 867 000 eurot) ja seisuga 31.12.2019 52%
(41 512 000 eurot) seotud osapoole nduetest. Telia nduded ja ettemaksed koosnesid seisuga
31.12.2017 13% (8 839 000 eurot) ja seisuga 31.12.2019 12% (7 948 000 eurot) seotud osapoolte
nduetest ning Tele2 nduded ja ettemaksed koosnesid seisuga 31.12.2017 2% (374 544 eurot) ja
seisuga 31.12.2019 2% (379 686 eurot) seotud osapoolte nduetest. Selleks, et teha Elisa andmed
konkurentidega vorreldavaks ning edaspidi kasutada nimetatud andmeid efektiivsusmaatriksi
koostamiseks, korrigeeris autor Elisa aruandeid, mille tulemusel vottis autor néuded seotud

osapoolte vastu ning sellega seotud laekunud intressid vélja ning viis nimetatud néitajad kirje alla
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»Raha® (vt joonis 3; lisad 3, 6 ja 9). Analiilisitavate ettevotete bilanssides kajastatud andmete alusel
tehti bilansi struktuuride vordlus (vt lisad 11-13).
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Joonis 3. Analiilisitavate ettevotete vara struktuuride vordlus. Andmed majandusaasta IGpu seisuga
Allikas: autori koostatud lisades 11-13 toodud andmete alusel

Bilansi struktuuri vordlusanalulsist tuleneb, et bilansimaht suureneb pidevalt ainult Telial.
Uuritavate ettevOtete vara analtilisi pohjal saab jareldada, et kolmest ettevottest on Telia ja Tele2
vara struktuurid sarnased. Mdlema ettevdtte materiaalse p8hivara osatahtsus moodustab tle 46%
koguvarast. Luhiajalised nduded ja ettemaksed koosnevad peamiselt nduetest ostjate vastu ja
moodustavad 17%—-24% bilansimahust. Samas on raha osatéhtsus varas vdhem kui 1/5 ehk alla
20%. (vt joonis 3)

Siiski erineb Elisa vara struktuur konkurentide omast méarkimisvaarselt. Elisal on materiaalse
pbhivara osatdhtsus madalam (alla 15%) ning korrigeeritud andmete kohaselt on raha osatahtsus

bilansimahus korge (lle 55%). Algandmete kohaselt oli osa rahast kasutatud seotud osapooletele

23



laenu andmiseks summas 108 867 000 eurot. Siinjuures tuleb markida, et laenu andmine seotud
osapooltele vdib tekitada olukorra, kus Elisal on uks peamistest tuluallikatest nimetatud laenu
tagasimaksed, mis vOiks tulevikus aeglustada Elisa arengut, kuna raha saaks ettevottesse tuua

juurde luhikese aja jooksul laenumakse tagasisaamisel. (vt joonis 3; Elisa Eesti AS... 2016-2019)

Uuritavate ettevOtete finantsandmete analtlsist tuleneb, et Telia kaibevara moodustuvad
enamuses nouded ja ettemaksed. Nouded ja ettemaksed koosnevad peamiselt nduetest ostjate
vastu. Nouete ja ettemaksete osatdhtsus bilansimahus on nelja aastaga vahenenud 24%-It 20%-le
(72 487 000 eurolt 69 070 000 euroni). Autori arvates néitab nGuete ja ettemaksete vahenemine ja
madgitulu suurenemine (295 787 000 eurolt 312 949 000 euroni) seda, et kliendid tasuvad arved
kiiremini vOi maksavad osa kauba ja/vdi teenuse eest ette. Pikaajaliste nduete ja ettemaksete
osatdhtsus bilansimahus on omakorda véhenenud 2 protsendipunkti vorra (5%-It 3%-le) ning
toonud endaga kaasa organisatsiooni maksev6ime tdusu ja vara likviidsuse kasvu. (vt joonis 3;
lisad 22 ja 5; Telia Eesti AS... 2016, 2019)

Konkurendil Tele2-1 koosneb suurem osa kdibevarast samuti nduetest ja ettemaksetest, mille
osatahtsus bilansimahus on nelja aastaga védhenenud 3 protsendipunkti vdrra (20%-It 17%-ni). See
on tingitud uutest krediidireeglitest, mille eesmérk on klientide vdlgnevusjuhtumite
minimeerimine ja ennetamine. Selle tulemusel véhenes ebatden&oliselt laekuvate nduete
kogusumma analtitsitaval perioodil 2 162 000 eurolt 244 000 euroni. (vt joonis 3; Tele2 Eesti
AS... 2016, 2019) Nagu konkurentidel, koosnevad Elisal korrigeeritud nduded ja ettemaksed
peamiselt nduetest ostjate vastu, kuid moodustavad alla 16% koguvarast. Tanu sellele suudab Elisa
lahendada arvete tasumisega seotud probleeme ja valtida ebatdendoliselt laekuvate nduete
tekkimist. Analliisitava perioodi jooksul vahenes Elisa ebatden&oliselt laeckuvate nduete maht
850 000 eurolt 842 000 euroni. (vt joonis 3; Elisa Eesti AS...2016, 2019) Siinjuures tuleb silmas
pidada, et nduded ostjate vastu on uldjuhul seotud kérge riskiga, kuna nduavad varasemat
tagasimaksmist. Juhul kui nduded ja ettemaksed suurenevad, toob see kaasa ebatdendoliste nduete
suurema kasvuriski. Seega on ettevotetel oluline omada selget visiooni ostjate tasumata arvete

vahendamiseks.

Bilansside struktuurianalliusist néhtub, et Telia ja Tele2 pdhivara moodustab 46%—-66%
koguvarast. Telia materiaalne pdhivara moodustab suurema osa pdhivarast ning nelja aastaga on
materiaalse pdhivara osatéhtsus bilansimahus suurenenud 56%-It 60%-le, mis on seotud pdhivara
soetamisega. Konkurendil Tele2-1 moodustab suure ja kasvava osa koguvarast materiaalne

pOhivara. Naiteks oli 2019. aastal pbhivara osatéhtsus koguvarast 66% ning see oli vorreldes
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2018. aastaga kasvanud 14 protsendipunkti vdrra (52%-It 66%-le). (vt joonis 3) Autori arvates on
selle taga ehitise ning masinate ja seadmete kasv, mis on seotud uue ja taielikult pilvepdhise
tuumikvorgu ning andmekeskuse ehitamise alustamisega 2018. aastal.
(Tele2 Eesti AS... 2018,2019) Tuleb mainida, et materiaalse p&hivaraga on tingitud materiaalse

pdhivara amortisatsioonikulu kasvurisk.

Anallisitavate ettevotete puhul moodustavad suurema osa varast raha, nduded ja ettemaksed ning
materiaalne p&hivara. Materiaalne pdhivara moodustab suurema osatéhtsuse Telia ja Tele2 varas
ning nduded ja ettemaksed koosnevad peamiselt nduetest ostjate vastu. Siinjuures tuleb markida,
et vorreldes konkurentidega suureneb Telial pohivara maht kiiremini kui kaibevara. Elisa
korrigeeritud vara koosneb peamiselt rahast. Elisal on kdige vaiksem materiaalse pdhivara

osatahtsus pdhivaras (13%—15%), mis on tingitud Elisa eriparast. (vt joonis 3)

Lisaks eelnevale ei saa ka jatta tahelepanuta, et Tele2-l on toimunud vérreldes konkurentsidega
finantsnditajates markimisvaarne muutus 2017. aastal. Sellel aastal suurenes raha osatéhtsus varus
11%-It 20%-ni (10 106 000 eurolt 20 396 000 euroni). To6 autori hinnangul on raha saldo
suurenemine seotud Televdrgu AS-iga thinemisega, mille tulemusel lisandus TelevBrgu AS-ilt
raha summas 7 978 000 eurot Tele2 varale. Jargmisel aastal langes Tele2 raha osatahtsus
bilansimahus 20%-It 9%-le (20 396 000 eurolt 7 708 000 euroni) Muutus oli tingitud sellest, et
esiteks maksis Tele2 esimest korda emaettevottele dividendi summas 20 000 000 eurot (sh
ettevotte tulumaksu summas 5 000 000 eurot). Teiseks kaasnesid 2018. aastal kolimiskulutuse ja
struktuurimuudatused, millega tekkis ettevotte aruandeaasta kahjum 1 186 000 eurot ning
aruandeaasta kasumi osatahtsus vara allikates vahenes vorreldes 2017. aastaga 6%-It —1%-ni. Vara
allikatest moodustas kapitalirent pikaajalise laenukohustisena 25% ja lthiajalise kohustisena 4%.
(vt joonised 3 ja 4; lisad 4 ja 10; Tele2 Eesti AS...2017-2019)

Elisa vara allikate struktuur on sarnane Tele2 struktuuriga. Mdlema ettevdtte vara allikate suurema
osa moodustab eelmiste perioodide jaotamata kasum (lile 50%). Siinjuures tuleb markida, et 2018.
aastal otsustas Elisa eraldada vastutusala kaheks: mobiilsideteenuste pakkumisega tegeleb Elisa
ning finantseerimistegevusega seotud tegevustes osaleb Elisa Finance OU. Selle tulemusel
vahenes Elisa eelnevate perioodide jaotamata kasumi osatdhtsus 86%-It 83%-ni,
st 3 protsendipunkti vdrra. Samas juhib autor tdhelepanu sellele, et Elisal, nagu ka Tele2-l,
puuduvad pikaajalised kohustised, mis viitab sellele, et luhiajalised kohustised suurendavad
finantsstabiilsuse kaotamise riski, kuna lihiajaliste kohustiste tagastamiseks on ette nahtud mitte
rohkem kui 12 kuud (vt joonis 4; Elisa Eesti AS... 2018).
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Joonis 4. Anallusitavate ettevitete kohustiste ja omakapitali struktuuride vordlus. Andmed
majandusaasta 16pu seisuga
Allikas: autori koostatud lisades 11-13 toodud andmete alusel

Kolmest ettevdttest on Telial kohustiste osatéhtsus bilansimahus suurem kui omakapitalil. Telia
kohustiste haripunkt oli 2019. aastal, mil see moodustas 66% vara allikatest (vt lisa 11). Selle
pdhjuseks on laenukohustiste Umberklassifitseerimine. Laenukohustiste mberklassifitseerimise
kaigus sdlmitud faktooringlepingu alusel olid tulenevad luhiajalised vdlgnevused kajastatud
bilansikirjel ,,Volad tarnijatele®, kuid alates 01.01.2019 kajastati need liihiajalise laenukohustisena
finantseerimisettevotetele. Vastavalt korrigeerimisele on suurenenud lihiajaliste laenukohustiste
osatdhtsus bilansimahus 14%-It 18%-le (111000 000 eurolt 129 007 000 euroni). Telia
pikaajalised vdlad ja ettemaksed moodustavad alla 1% bilansimahust. Lisaks eeltoodule on Telia
ainuke kolmest ettevottest, kellel muutus aktsiakapital. Aktsiakapital kahanes aastatel 2017-2018
varasemalt 88 169 000 eurolt 500 000 euroni ning vabanev summa suunati tdiendavasse
reservkapitali. Muutus tulenes eelkdige emaettevotte Telia Company AB otsusest, mille eesmérk
oli ettevotte kapitalistruktuuri parendamine ning vajaduse korral vdrkapitali ja omakapitali suhte
tasakaalustamine (vt joonis 4; lisa 2; Telia Eesti AS... 2017-2019). Tuleb silmas pidada, et Telia
pohivara uletab pikaajalisi kohustisi ning lthiajalised kohustised tiletavad omakorda kaibevara.
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Kokkuvottes on Telia ja Tele2 vara struktuurid sarnased. Suurema osa varast moodustab
materiaalne pdhivara. Elisa vara struktuuri kohaselt moodustab suurema osa varast korrigeeritud
andmete jargi raha. Tele2 ja Elisa kohustise ja omakapitali struktuur on sarnane. Mdlemal

ettevottel moodustab suurema osa vara allikatest eelmiste perioodide jaotamata kasum.

2.2. Ulevaade ettevdtete tldise efektiivsuse analtitisi metoodikast

Ettevotte arendamine turutingimustes on otseselt seotud to0 efektiivsuse ja kvaliteediga. Iga
ettevotte eesmark on teenida kasumit, rahuldades klientide vajadusi ja soove. Kasumit mdjutavad

nii olemasolevate ressursside ratsionaalne kasutamine kui ka majanduslik efektiivsus.

Mereste (2003, 144-145) on defineerinud efektiivsuse kui vBime saavutada soovitud eesmark
voimalikult véikeste kuludega. Efektiivsuse tdstmiseks on oluline taiustada ettevotte eri protsesse
vastastikku.  Majanduslik  efektiivsus avaldub  majandustegevuse tulemusena, mille
hindamiskriteeriumid on selgelt maaratletud ja sénastatud. Oxford Dictionary of Business (1996
sub economic efficiency) maaratleb majanduslikku efektiivsust kui ettevdtte voimet toota ja mila
oma toodet vdimalikult véhese sisendiga. Efektiivsus on organisatsiooni vdime saavutada soovitud
tulemused madalate kuludega. Samuti madratletakse majanduslikku efektiivsust kui ettevotte

vBimet toota madala Ghiku- v@i turuhinnaga tooteid. (Adam 1989 sub economic efficiency)

Ettevotte efektiivsustaseme Ule otsustatakse selle jargi, kui efektiivselt kasutab ettevGte oma
ressursi. Efektiivsuse taset ja selle muutumist saab Kirjeldada ja arvudes mddta vastavate
kvantitatiivsete naitajate abil, millest moodustatakse suhtarvud, mis teevad efektiivsuse ja selle
muutumise analtiiisimine lihtsamaks. (Mereste 1987, 242-243) Suhtarvumeetod on laialt kasutatav
meetod proportsioonide ja varjatud seoste uurimiseks. Esimesed finantsnditajate suhtarvud
parinevad XI1X sajandi 16pust. Sellel ajal suurenes USA pangalaenu maksumus sdja tdttu ning
tekkis vajadus eraldada luhi- ja pikaajalised kirjed ning leida kaibevara ja lihiajaliste kohustiste
suhe. (Horrigan 1968, 284-286) Alates sellest ajast hakati kasutama suhtarvumeetodit nii
krediidiotstarbel kui ka juhtimisanaliitsil, keskendudes kasumlikkusele (Barnes 1987, 449).
Suhtarvumeetodit kasutatakse ettevOtete efektiivsuse ja selle muutmise theseks ja téielikuks
kirjelduseks

Mereste (1984, 156-159; 1987, 242-243; 1991, 8-9; 222-228; 2003, 147) on loonud
efektiivsusanalulisi metoodika, mis hdlmab endas nii kvantitatiivsed néitajad, mille pdhjal leitakse

suhtarvud, kui ka seoseid nende vahel. Ettevotte eripérast ja majanduslikust sisust sdltub see,
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missuguses suunas mingi efektiivsusmaatriksi elemendi vééartus liigub. Efektiivsuse analuisi
pohjalikkus  sOltub  efektiivsusmudeli ~ suurusest.  2x2-maatriksmudel  hdlmab  neli
intensiivsusnéitajat, mis ei suuda ettevdtte efektiivsust pdhjalikult kirjeldada. Samas véikese
3x3-maatriksmudeliga saab teatud mé&aral vaadelda ettevGtte eripdra. 4x4-maatriksmudel
moodustab 12 eri kvalitatiivset nditajat ning koosneb neljast komponendist: kasum, toodangu
maksumus, to6tundide arv ja pShivara maht. 5x5-maatriksmudeli koostamise aluseks kasutatakse
lisaks eeltoodule ka materjali maksumust. Viiest esialgsest kvantitatiivsest parameetrist saab
moodustada 20 kvalitatiivset nditajat, mida nimetatakse efektiivsusvaljaks. Efektiivsusvali ehk
tdhususvali on kvalitatiivsete nditajate taissusteemne hulk, mis koosneb absoluutarvudega
moddetavatest majandustulemustest. Efektiivsusvali, mida Umbritsevad viis kvantitatiivset
ldhtenaitajat ja kuhu kuulub 20 kvantitatiivset néitajat, on toodud joonisel 5. Nooled suunavad

finantssuhtarvu lugejalt nimetajale.

Toodangu maksumus

Todtajate arv — J,,.// \\\,‘ > Kasum
N il Y

\ <1/

Materjali maksumus [« — Pdhivara maksumus

»

Joonis 5. Efektiivsusvéli
Allikas: Mereste (1987, 238-243)

Kahekiimne kvantitatiivse néitaja vahel tekib n>—n kvantitatiivne suhe (n on lahteparameetrite arv).
Mudelite parameetrite arvu on alati véimalik muuta, véhendada, suurendada ja teisendada, et
lahteparameetrite hulgas oleksid erinevad néitajad (lugeja ja nimetaja). Maatriksmudeli detailsus
sOltub parameetrite arvust ja analliiisi eesmargist (Siimann, Alver 2015, 205-206). Maatriksmudeli
moodustamisel on tahtis meeles pidada, et mudelisse lisatud kvantitatiivsed néitajad peaksid
kajastama protsessi olulisemaid aspekte. Algparameetrite jérjestus sbltub kolmest asjaolust:

uuritavate ndhtuste olemus, analiiiitilised eesmirgid ja rakendatud analiilisimeetod. (Caapenepa

1987, 13)
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Kvantitatiivsete lahteandmete jarjestamise p6himote seisneb selles, et ressursid moonduvad 1&bi
kulude I6pptulemuseks (ressursid —> kulud —> wvaljund) (Alver ja Jéarve, 1989).
Efektiivsusmaatriksi  kvantitatiivsete  ldhtenditajate  jarjestamiseks on loodud skeem
(kapital —> ressursid —> kulud —> tulud —> kasum —> puhaslaekumine). Skeem Kirjeldab ettevotte
aritegevust. Kapitali kaasamisega finatseeritakse varsid, mis labi kulude muunduvad tuludeks,
kasumiks ja puhaslaekumiks. Kapital kui ettevdtte finantseerimisallikas koosneb nii omakapitalist
kui ka vdorkapitalist (laenukapital), mille eest tuleb tasuda intressi. Kvantitatiivsete nditajate
jarjestamise korral eeldatakse, et ettevotete ressursid on suuremad kui kasutatud kapital ehk kasum
suureneb tuludest kiiremini. (Siimann 2018, 79). Maatriksanaliitis tagab majanduslikule

efektiivsusele nii mitmekilgse kui ka tldisema lahenemisviisi.

Siimann (2018, 81-87) pakkus vélja ettevdtte dldise efektiivsuse analtlsimiseks
efektiivsusmaatriksi tldkuju, mis iseloomustab ettevGtte majandustegevuse 18pptulemuse
kujunemise efektiivsust ning koosneb kaheksast kvantitatiivsest naitajast: keskmine kapital,
keskmine tootajate arv, keskmine vara maksumus, pohitegevuskulu, madgitulu, tulumaksu- ja
intressikulueelne kasum, pdhitegevusega seotud ja vaba raha. Keskmine kapital koosheb
omakapitalist ning lthi- ja pikaajalisest laenukapitalist ning iseloomustab nende kasutamist tulu ja
kasumi teenimisel. TOoOtajate keskmise arvu suhe teistesse efektiivsusmaatriksi néitajatesse
iseloomustab t06j0u kasutamise efektiivsust ning seeldbi nditab ettevotte turueelist. Miugitulu
valjendab ettevGtte tulu pohitegevusest. Tulumaksu- ja intressikulueelset kasumit kasutatakse
erineva kapitalistruktuuriga ettevotete vordlemiseks. PGhitegevuse rahakdive nditab raha liikumist
pohitegevuse kéigus ning vaba raha néitaja iseloomustab, kui palju raha teenib ettevdte oma
pohitegevusest. (vt lisad 14 ja 15)

Efektiivsusmaatriksi elemendid, mille puhul efektiivsusnditajate vaartus peaks tdusma, koonduvad
diagonaali alla. Elemendid, mille puhul efektiivsusnaitajate vaartus peaks langema, liigitatakse
diagonaalist Ulespoole (vt lisa 14; Mereste 1987, 246-247). Diagonaali alla jddv osamaatriks
vbimaldab efektiivsuse osanéitajaid jagada kolmeks: véljundmaatriks (VM), sisendmaatriks (SM)
ja sisend-véljundmaatriks (SVM). Valjundmaatriks iseloomustab  majandustegevuse
I6ppefektiivsust. Sinna kuuluvad toodangu rentaabluse néitajad, mis peegeldavad osatahtsust.
Sisendmaatriks iseloomustab kulude ja ressursside proportsioone. Sinna kuuluvad
majandustegevuse materiaalsed eeldused, néiteks t06jouga varustatuse nditajad. Sisend-

valjundmaatriks iseloomustab tootmisprotsessi majanduslikku efektiivsust. Elementideks on kdik
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ulejd&nud finantssuhtarvud, mis peegeldavad sisend- ja valjundelementide omavahelisi suhteid.
(vt joonis 6; JTyyp 1982, 134-136)

Valjundnaitajad Sisendnaitajad
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Joonis 6. Efektiivsusmaatriksi jaotamine osamaatriksiteks
Allikas: JTyyp (1982, 134-136)

Efektiivsusmaatriks vOimaldab teha pdhjaliku ettevotte tulemuste analtlsi ja jalgida eri
finantsnéitajate  mdju efektiivsusmaatriksi parameetritele. Lisaks néitab see efektiivsuse
diinaamikat ja ettevotte tildhinnangut. (Ctapuesa 2016, 55) Efektiivsusmaatriksi abil on vdimalik
lahendada jarjestusiilesandeid, mille eelis on vdimalus jarjestada maatriksi elemente véartuse jargi
(Mereste 1987, 248-249). Jéarjestustllesanded jagunevad kaheks: dinaamiline ja staatiline
jarjestustilesanne, mille lahendamiseks kasutatakse geomeetrilist keskmist (Poor 1981). Staatiline
efektiivsus tdhendab, et ettevotte toimimiseks tehakse kulutusi minimaalselt. Dlnaamiline
efektiivsus peegeldab néudluse loomist ja innovatsiooni arengut, mille tulemusena parendatakse
toodete ja teenuste kvaliteeti ja mitmekesisust. (Bourreau, Dogan 2001, 167-168)

Dinaamilise jarjestusilesande lahendamise eesmérk on analiiiisida indeksimaatriksi elementide
muutumist  vOrreldes baasperioodiga. Siimann (2018, 100-101) pakkus dunaamilise
jarjestusiilesande lahendamiseks Uldise efektiivsuse kasvuindeksi GICOE (growth index of a
company’s overall efficiency). Selle lahendamiseks luuakse alguses efektiivsusmaatriks. Seejarel
toimub vordlusperioodi maatriksi elementide jagamine vastavate andmetega baasaastal ja uldise

efektiivsuse kasvuindeksi arvutamine valemi abil:
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GICOE = ° [mi™* 1)

kus

iit]'.‘/t‘) — efektiivsusmaatriksi kik efektiivsusvalja elemendid

n — kvantitatiivsete naitajate arv efektiivsusmaatriksis.

Staatilise jarjestusiilesande lahendamise eesmérk on vdrrelda efektiivsust majandusaasta 16ikes
teiste ettevOtetega. Siimann (2018, 97-98) pakkus staatilise jarjestusiilesande lahendamiseks
vordlusindeksi BICOE (benchmark index of company’s overall efficiency). Selle lahendamiseks
tehakse ettevotete efektiivsusmaatriksi analuls perioodi véltel. Seejéarel jagatakse ettevotete

efektiivsusmaatriksi elemendid baasettevdtte omadega ning arvutatakse vordlusindeks BICOE

valemi abil:
n’-n
BICOE= * |IIc/° )
kus
CA/0 _ efektiivsusmaatriksi koik efektiivsusvalja elemendid

9]
n — kvantitatiivsete néitajate arv efektiivsusmaatriksis.

BICOE ja GICOE kasutamiseks on vOimalik kaasata ettevOtteid, kus on téidetud jargmised
kriteeriumid: tulumaksu- ja intressikulu eelse kasumi ja raha nditajad on positiivsed
(Ibid., 97-99).

Efektiivsuse analtisimise Uhe vdimalusena saab kasutada ettevdtte uldise efektiivsuse
maatriksmudelit, mille eelis on kompaktselt kombineeritud informatsiooni esitamise viis, mis
annab terviklikuma (levaade ettevdtte majandustegevusest. Efektiivsusmaatriks koosneb
kvantitatiivsete nditajate pOhjal arvutatud suhtarvudest, mis annavad vdimaluse analliusida
ettevotteid tervikuna ja hinnata ettevotete tulemust erapooletult, vottes arvesse ettevitete eripara.

Telekommunikatsiooniettevotete efektiivsuse analtilisi kasitletakse peatiikis 3.
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3. TELEKOMMUNIKATSIOONIETTEVOTETE ULDISE
EFEKTIIVSUSE ANALUUS

Turul edukalt tegutsemiseks on analttsitud telekommunikatsiooniettevotetel oluline parendada
majandusliku efektiivsuse néitajaid. Uuritavate ettevotete efektiivsustaseme véljaselgitamiseks
koostab autor efektiivsusmaatriksi ning lahendab diinaamilise ja staatilise jarjestuse ulesanded.

Seejdrel analtilisib uuritavate ettevdtete tugevaid ja ndrku kilgi vorreldes konkurentidega.

3.1. Telekommunikatsiooniettevotete Uldise efektiivsusmaatriksi koostamine

Uldise efektiivsuse analliiisi metoodikast on antud (levaade alapeatiikis 2.2. Valitud
telekommunikatsiooniettevotete efektiivsusmaatriksi koostamiseks lahtub autor Siimanni (2018)
doktorit6ds pakutud ettevotte Uldisest efektiivsusmaatriksist, mis koosneb kaheksast néitajast
(vt lisa 14). Telekommunikatsiooniettevotete efektiivsusmaatriksi koostamiseks valitakse
keskmise kapitali, keskmise llhiajaliste ja pikaajaliste laenukohustiste ja keskmise omakapitali
summana, et kdrvaldada erinevused ettevotete kapitali struktuuris. Lisaks kasutab autor tdotajate
arvu ja materiaalse pdhivara keskmist. Keskmiste kasutamine annab parima vdimaluse vorrelda
kapitali ja ressursinditajaid kasumiaruande ja rahakdibe aruande nditajatega. Analllsitavate
ettevotete bilansistruktuuri vordlusest ilmneb, et Telia ja Tele2 materiaalse pdhivara osatahtsus
bilansimahus on lle 46%. Elisa materiaalse pGhivara osatahtsus bilansimahus on alla 15%. Selleks,
et véltida analtsi tulemuste moonutust, kaasatakse efektiivsusmaatriksisse keskmise koguvara
asemel keskmise materiaalse pGhivara soetusmaksumuses, kuna soetusmaksumus ei ole méjutatud
kulumi arvestuse eristusest. Kulu analttsimiseks valitakse pohitegevuskulu, et kdrvaldada muud
kulud, mis ei ole regulaarse pohitegevusega seotud. Tulu analliisimiseks valitakse mutgitulu, sest
mudgitulu teenitakse pohitegevuse kaigus ja seega elimineeritakse Uhekordselt saadud muu tulu.
Kasumi analtusimiseks valitakse tulumaksu- ja intressikulueelne kasum, et arvestada ka vara, mis
teenib intressi. Rahateenimisvdime analtlisimiseks valitakse vaba ja pdhitegevusega seotud raha.
(vt joonised 3 ja 7; lisa 15; Siimann 2018, 81-83)
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Joonis 7. Analliisitavate telekommunikatsiooniettevotete tldise efektiivsusmaatriksi tldkuju ning jaotamine osamaatriksiteks

Allikas: autori koostatud lisas 14 toodud Uldise efektiivsusmaatriksi alusel
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Telekommunikatsiooniettevotte — Gldise  efektiivsusmaatriksi  analtlsimiseks  jaotatakse
efektiivsusmaatriksi elemendid kolmeks: valjundmaatriks (VM), sisendmaatriks (SM) ja
sisend-véljundmaatriks (SVM). Valjundmaatriks koosneb mdaldgitulust, tulumaksu- ja
intressikulueelsest kasumist, pohitegevusest ja vabast rahast ning iseloomustab majandustegevuse
efektiivsust 16pptulemuses. Sisendmaatriks koosneb keskmisest kapitalist, keskmisest tootajate
arvust, keskmisest materiaalsest pohivarast ja pohitegevuskuludest ning iseloomustab ressursside
kasutamise efektiivsust. Sisend-valjundmaatriks iseloomustab sisend- ja valjundelementide

vaheliste seoste efektiivsust. (vt joonised 6 ja 7).

Jargmises alapeatikis analttsib autor konkureerivate telekommunikatsiooniettevotete Gldist

efektiivsust efektiivsusmaatriksite pdhjal.

3.2. Telekommunikatsiooniettevotete Uldiste efektiivsusmaatriksite analiiiis

Uldine efektiivsusmaatriks naitab, et 28 elemendist parenesid analiitisitava perioodi jooksul Telial
24 elementi (CAGR dle tihe), Elisal 16 elementi ja Tele2-l 8 elementi. Analiiusitavate ettevotete
valjundmaatriksi kohaselt parenesid 2016.—2019. aastal 6 elemendist Telial 4 elementi, Elisal
5 elementi ja Tele2-1 3 elementi. Sisend-véljundmaatriksi kohaselt parenesid Telial koik
16 elementi, Elisal 9 elementi ja Tele2-1 1 element. Sisendmaatriksis parenesid 6 elemendist Telial

ja Tele2-1 4 elementi ning Elisal 2 elementi. (vt lisad 17-19)

Nimetatud perioodi jooksul hakkas Telia rohkem teenima iga muugitulu euro kohta tulumaksu- ja
intressikulueelse kasumit (CAGR 1,07) ja vaba raha (CAGR 1,06). Tuleb mainida, et Telial
suurenes iga materiaalsesse pdhivarasse investeeritud euro kohta teenitud vaba raha 0,09 eurolt
0,12 euroni (CARG 1,09) ning tulumaksu- ja intressikulueelne kasum 0,07 eurolt 0,09 euroni
(CAGR 1,10). Nagu Telial, suurenes ka Elisal iga mudgitulu euro kohta teenitud vaba raha
(CAGR 1,06), kuid véhenes Elisal iga mulgitulu euro kohta teenitud tulumaksu- ja
intressikulueelne kasum 0,22 eurolt 0,19 euroni (CAGR 0,96). Lisaks suurenes Elisal ka iga
materiaalsesse pohivarasse investeeritud euro kohta teenitud vaba raha 0,17 eurolt 0,24 euroni
(CARG 1,12) ning tulumaksu- ja intressikulueelne kasum 0,19 eurolt 0,20 euroni (CAGR 1,07).
Olgu réhutatud, et vorreldes konkurentidega vahenes Tele2-l iga mitgitulu euro kohta teenitud
vaba raha 0,13 eurolt 0,10 euroni (CAGR 0,92) ning tulumaksu- ja intressikulueelne kasum 0,06

eurolt 0,04 euroni (CAGR 0,91). Samas véhenes iga materiaalsesse pShivarasse investeeritud euro
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kohta teenitud vaba raha 0,21 eurolt 0,06 euroni (CARG 0,67) ning tulumaksu- ja intressikulueelne
kasum 0,09 eurolt 0,03 euroni (CAGR 0,66). (vt lisad 17-19)

Telia efektiivsusmaatriksite elementide kasv on seotud investeeringutega ressurssidesse, mis
toovad kaasa mudgitulu, tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi ning raha teenimise véimaluse.
Majandusaasta aruannete poOhjal investeerib Telia mobiilvdrgu tugijaamase ehitamisse,
uuendamisse ja paigaldamisse pidevalt. Tuleb mainida, et Telia omab suurt osa lairiba
infrastruktuuri ja pakub valdkonna teenuseid renditeenusena (sh kaablite paigaldamine,
vorguressurss). Telial on kdimas mahukas riigi interneti pisivorgu uuendamise ja arendamise
programm, mille tulemusel hakkas Telia pakkuma dlikiiret internetitihendust tle Eesti. Telia
keskmise allalaadimiskiiruse juurdekasvutempo oli analiiisitava perioodi jooksul 71%
(73 Mbits/s-It 125 Mbits/s-ni) ning keskmise Uleslaadimiskiiruse juurdekasvutempo 39%
(28 Mbits/s-1t 39 Mbits/s-ni). Telial on suurenenud vérku liikunud klientide arv 1356-1t 6071-ni.
(vt joonised 1 ja 2; Telia Eesti AS... 2016-2019)

Tuleb rohutada, et vorreldes Teliaga ei investeeri Elisa aktiivselt materiaalsesse pOhivarasse.
Analudsitaval perioodil langes iga kapitali investeeritud euro kohta investeering materiaalsesse
pdhivarasse 1,01 eurolt 0,57 euroni. (CAGR 0,82). Teenuste osutamiseks kasutab Elisa vara, mida
bilansis ei kajastata, ning sellega kaasneb keskmiselt 3 470 000 eurot kasutusrendikulu aastas.
Tuleb mainida, et Elisa investeerib aktiivsemalt immateriaalsesse pdhivarasse. Analulsitava
perioodi jooksul suurenes immateriaalne p6hivara 55% (22 400 000 eurolt 34 622 000 euroni) ning
materiaalne pdhivara vaid 0,40% (115 152 000 eurolt 116 089 000 euroni). Elisa investeerib
mitmesuguste rakenduste loomisesse ja arendamisse, nagu Elisa Lemmikloom, Elisa Elusstiil,
Elisa Raamat, Elisa Elamus jms, millega kaasneb tulevikus mudgitulu, tulumaksu-ja
intressikulueelse kasumi ja vaba raha teenimise efektiivsus. (vt lisad 3 ja 18; Elisa Eesti AS...
2016-2019)

Konkurentidega vorreldes alustas Tele2 aktiivselt investeerimisega alles analliisitava perioodi
jooksul, mis ei ole jéudnud tuua kaasa piisavalt suurt kasumi ja raha teenimise vGimalust. Seega
on véljundmaatriksi ja sisend-véljundmaatriksi elemendid vorreldes konkurentidega madalaseisus.
Anallisitava perioodi jooksul suurenes Tele2-1 materiaalne poOhivara 36% vorra
(109 404 000 eurolt 148 780 000 euroni). Lisaks suurenes iga kapitali investeeritud euro kohta
investeering materiaalsesse pohivarasse 1,18 eurolt 1,72 euroni. (CAGR 1,13). Tuleb mainida, et
Tele2 tegeles uue ja téielikult pilvepdhise tuumikvdrgu ja andmekeskuse ehitamisega. Tasub dra

maérkida, et investeeringud on aidanud vahendada kasutusrendikulu. Majandusaasta aruannetest
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tuleneb, et ettevote kulutas kasutusrendile 2016. aastal 3 257 900 eurot ja 2018. aastal 5 045 497
eurot. Alatest 2019. aastast on ettevotte kasutusrendikulu langenud 235 330 euroni. (vt lisad 4 ja
19; Tele2 Eesti AS... 2016-2019)

Samas on Tele2 ainuke ettevote, kellel analliisitava perioodi jooksul véhenes Uihe td6taja kohta
saadud pdohitegevuskulu 265 eurolt 243 euroni (CAGRO0,97). Telial suurenes uhe tootaja kohta
saadud pohitegevuskulu 139 eurolt 166 euroni (CAGR 1,06) ja Elisal 141 eurolt 151 euroni
(CAGR 1,02). Tuleb mainida, et Tele2-l suurenes iga kapitali investeeritud tuhande euro kohta
keskmine tootajate arv 0,003 inimeselt 0,004 inimeseni (CAGR 1,09). Samal ajal vahenes Telial
nimetatud nditaja 0,007 tootajalt 0,006 tootajani (CAGR 0,96) ja Elisal 0,005 tdo6tajalt
0,003 tootajani (CAGR 0,86). (vt lisad 17-19)

Telia pdhitegevuskulu suurenemine Uhe tdotaja kohta on seotud 2016.—2019. aastal t66joukulu
suurenemisega 8 protsendipunkti vdrra (60 123 000 eurolt 64 929 000 euroni). Kuna IKT-sektoris
valitseb korge kvalifikatsiooniga t60jou véhesus, siis selleks, et vahendada t66jouvoolavust,
investeeris Telia to6tajate motivatsioonipaketti ja arengusse. (vt lisa 16; Telia Eesti AS... 2016—
2019) Nagu Telia, panustab ka Elisa aktiivselt to6tajate rahuolu ja heaolu tdusule, pakkudes
tootajatele motivatsioonipakette ja koolitusi. Analliisitava perioodi jooksul suurenesid Elisal
t00joukulud 30 % vorra (15 110 000 eurolt 19 679 000 euroni). (vt lisa 16; Elisa Eesti AS... 2016—
2019) Olgu margitud, et vorreldes konkurentidega on kdige vahem tootajaid Tele2-l (keskmiselt
260-308 tootajat) (vt lisa 16). Autori arvates vBib pohjuseks olla see, et Tele2 rentis paljude
teenuste osutamiseks vajalikud esemed ja teenused konkurentidelt ning seetdttu ei vajanud Tele2

suurel maaral enda t66joudu.

Kokkuvottes parenesid analulsitava perioodi jooksul Telial Gldise efektiivsusmaatriksi
28 elemendist 24, Elisal 16 elementi ja Tele2- 8 elementi. Analulsitava perioodi jooksul
investeeris Telia pidevalt materiaalsesse p6hivarasse, mis toob talle vimaluse areneda kiiremini
ning tdsta varasse investeerimise tulusust. Elisa fookuses on investeerimine immateriaalsesse
pbhivarasse, teenuste osutamiseks vajalikud seadmeid rendib ta vélja. Tele2 alustas aktiivselt
investeerimisega hiljem, mis pohjustas nii madalama mutgitulu, tulumaksu- ja intressikulueelse

kasumi kui ka vaba raha teenimise efektiivsuse.
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3.3. Telekommunikatsiooniettevotete jarjestustlesanded

Selles alapeatiikis lahendatakse staatilise ja dunaamilise jarjestuse ulesanded, mille eesmérk on
jarjestada analulsitavate ettevOtete majandustegevuse efektiivsus. Dlnaamilise jarjestusiilesande
eesmark on analulsida indeksmaatriksi elementide muutumist vorreldes baasaastaga. Staatilise
jarjestustilesanne eesmark on vorrelda efektiivsust baasettevottega (Mereste 1987, 248; Siimann
2018, 97-101). Staatilistest ja diinaamilistest jarjestustilesannetest on antud Ulevaade alapeatukis
2.2.

3.3.1. Dunaamilise jarjestusilesande lahendamine

Uldise efektiivsuse kasvuindeksi GICOE valem (1) on esitatud alapeatiikis 2.2. Diinaamilise
jarjestustilesande lahendamiseks kasutatakse analulsitavate ettevOtete indeksmaatriksit ning
jagatakse analliusitavate ettevOtete indeksmaatriksi elemendid vastavate baasaastal andmetega
(vt lisad 17-19).

Analidsitava perioodi jooksul Telia uldise efektiivsuse tase vahepeal langes, kuid perioodi 16pus
tbusis. Vaatamata 2018. aasta Uldise efektiivsuse taseme langusele 90%-ni oli Telia Uldise
efektiivsuse tase juurdekasvutempo 4% (GICOE 2019/2016 104%). Elisal toimus 2017. aastal
suurim efektiivsuse taseme langus 67%-ni, mis pBhjustas Elisa efektiivsuse languse 1%
(GICOE 2019/2016 99%). Alatest 2018. aastast hakkas Elisa efektiivsus tase taastuma. Nagu
Telial, on ka Tele2 Uldise efektiivsuse tase nii langenud kui ka tdusnud. 2018. aastal langes Tele2
uldine efektiivsus 81%-ni, mis mdjutas edaspidi analliiisitava perioodi efektiivsuse taseme langust
5% (GICOE 2019/2018 95%). (vt tabel 2)

Tabel 2. AnallUsitavate ettevotete Uldise efektiivsuse taseme muutus aastatel 2016—-2019

Aasta / Ettevote Telia Elisa Tele2
GICOE 2019/2018 122% 127% 105%
GICOE 2018/2017 90% 112% 81%
GICOE 2017/2016 103% 67% 102%
GICOE 2019/2016 104% 99% 95%

Allikas: autori koostatud lisades 17—19 toodud andmete alusel

Elisa suurim efektiivsuse langus toimus 2017. aastal. Majandusaasta aruannete pdhjal hakkas Elisa
2017. aastal rohkem panustama mobiilsete rakenduste arendamisse, seega suurenes immateriaalne
pbhivara 31 protsendipunkti vorra (22 400 000 eurolt 29 529 000 euroni). 2017. aastal ilmusid

uuendused rakenduses Elisa Lemmikloom ning uued raamatud ja ajakirjad e-lugemiskeskkonnas
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Elisa Raamat. Tuleb markida, et vorreldes 2016. aastaga on 2017. aastal markimisvaarselt
vahenenud iga miugitulu euro kohta teenitud vaba raha 0,20 eurolt 0,08 euroni ning tulumaksu-
ja intressikulueelne kasum 0,22 eurolt 0,20 euroni. (vt lisad 3 ja 18; Elisa Eesti AS... 2016; 2017)

Telia ja Tele2 suurim Gldise efektiivsuse langus toimus 2018. aastal. Telial langes efektiivsuse tase
90%-ni ja Tele2-1 81%-ni (vt tabel 2). Telia panustas 2018. aastal rohkem ettevdtte arengusse, mis
aeglustas valjundmaatriksi elementide tdusu. Majandusaasta aruannete pdhjal investeeris Telia
2018. aastal 1000 mobiilvdrgu tugijaama arendustoosse ning panustas aktiivselt riigi interneti
plsivorgu moderniseerimise programmi ja Telia TV arengusse. Lisaks omandas Telia 2018. aastal
uue pilveteenuste ari ning avas 5G pilootvorgu. (vt lisa 17; Telia Eesti AS... 2018) Konkurendil
Tele2-1 kaasnesid 2018. aastal erakorralised kulud peakontori kolimisega ja vana kontori
mahakandmisega, mille tulemusel suurenesid halduskulud 5% (10 365446 eurolt
10 821 298 euroni). Lisaks eeltoodule joudsid kasutusrendikulud haripunktini (5 045 497 eurot)
ning iga kapitali investeeritud euro kohta suurenes investeering materiaalsesse pdohivarasse
0,78 eurolt 1,55 euroni. Kdik see kokku on m@jutanud Tele2 efektiivsuse langust (vt lisad 5 ja 19;
Tele2 Eesti AS... 2018)

Kdik analulsitavad ettevOtted saavutasid 2019. aastal suurema (ldise efektiivsuse. Telia
efektiivsuse juurdekasvtempo oli 22% (GICOE 2019/2018 122%), Elisal 27% (GICOE 2019/2018
127%) ja Tele2-1 5% (GICOE 2019/2018 105%) (vt tabel 2). Téanu 2018. aastal tehtud
investeeringutele suurenes Telial 2019. aastal teenitud vaba raha ning tulumaksu- ja
intressikulueelne kasum (vt lisad 16 ja 17). Interneti pusivdrgu moderniseerimise programmi
kohaselt joudis interneti pusivork 2019. aastal enam kui 500 000 kliendini Ule Eesti. Lisaks
eeltoodule pakkus Telia klientidele mTasku platvormi ja mitmesuguseid TV-teenuseid (hel
platvormil. (Telia Eesti AS... 2019)

Elisa investeeringud immateriaalsesse pdhivarasse tdid 2019. aastal kaasa mutgitulu, tulumaksu-
ja intressikulueelse kasumi tdusu (vt lisa 16). VOrreldes 2018. aastaga suurenesid Elisal kdik
valjundmaatriksi ning sisend-valjundmaatriksi elemendid (vt lisa 18). Uhtlasi panustas Elisa
aktiivselt elektrooniliste rakenduste arendamisse, mis tdid kaasa uldise efektiivsuse suurenemise.
Samas jatkab Elisa e-platvormide arendamisega ning 2019. aastal ilmusid uued rakendused Elisa
Ponniradar ja Elisa Elustiil. (Elisa Eesti AS... 2019) Tele2 investeeringud materiaalsesse
pbhivarasse aastatel 2016-2019 tdid kaasa kasutusrendikulu vahenemise 5 045 497 eurolt 235 330
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euroni. Vorreldes 2018. aastaga suutis Tele2 rohkem teenida ka vaba raha ning tulumaksu- ja
intressikulueelset kasumit. (vt lisad 3 ja 16; Tele Eesti AS... 2018; 2019)

Kokkuvdttes on tldise efektiivsuse kasvuindeksi kohaselt analiiisitavate ettevotete efektiivsuse
tase perioodi 18pus tdusnud. Koik analiilisitavad ettevotted peavad vajalikuks panustada oma
arengusse, kapitali ja ressurssidesse. Tuleb markida, et efektiivsuse kasvuindeksi GICOE langus
on seotud aastatega, mil ettevotted investeerisid aktiivselt pdhivarasse, seega vaba raha ning
tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi teenimise vime aeglustusid. Lisaks on Tele2 efektiivsuse

langus seotud ka erakorraliste kuludega.

3.3.2. Staatilise jarjestustilesande lahendamine

Staatilise jarjestusilesande lahendamiseks koostas autor Elisa ja Telia ning Tele2 ja Telia
vordlusmaatriksid (vt lisad 20 ja 21). Baasettevotteks valiti Telia, kuna Telia sisenes Eesti turule
esimesena. Telial parenesid efektiivsusmaatriksi 28 elemendist 24 elementi. Telia on ainus
uuritavatest ettevotetest, kel oli analliisitaval perioodil tldise efektiivsuse tdus. (vt lisa 17; tabel
2) Vordlusmaatriksi koostamisel voeti analliisitavate ettevotete efektiivsusmaatriksi nditajad
(vt lisad 17-19). Seejarel jagati Elisa ja Tele2 efektiivsusmaatriksi elemendid Telia

efektiivsusmaatriksi omadega. Efektiivsuse vordlusindeksi BICOE arvutamiseks kasutati valemit

).

Tabel 3. AnaluUsitavate ettevdtete jarjestus tldise efektiivsuse vardlusindeksi BICOE alusel

2019. aasta

Ettevote Elisa Telia Tele2
BICOE 101% 100% 66%
2018. aasta

Ettevote Telia Elisa Tele2
BICOE 100% 97% 74%
2017. aasta

Ettevote Telia Tele2 Elisa
BICOE 100% 87% 79%
2016. aasta

Ettevotte Elisa Telia Tele2
BICOE 121% 100% 90%

Allikas: autori koostatud lisades 20—21 toodud andmete alusel
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Uldise efektiivsuse vdrdlusindeksi kohaselt oli 2016. ja 2019. aastal Elisa efektiivsus kdrgem kui
konkurentidel, Telial aga 2017. ja 2018. aastal ning Tele2 efektiivsus jai aastatel 2016-2019

madalamaks kui baasettevottel. (vt tabel 3)

Elisa ja Telia Gldise efektiivsuse vordlusmaatriks néitab, et Elisa vOiks tdsta oma efektiivsust,
suurendades ressursside kasutamise intensiivsust ja seel&bi ka pdhitegevuse raha litkumist ning
tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi teenimist. Tuleb markida, et Elisal on vahem materiaalset
pdhivara, mis voimaldas tal ndidata materiaalse pdhivara kasutamisel suuremat efektiivsust kui
Telial. Elisa madal tldise efektiivsuse vordlusindeks esines 2017. aastal (BICOE 79%). Sel aastal
naitasid vordlusmaatriksi 19 elementi madalamat efektiivsust vorreldes Teliaga. Elisa hakkas
2017. aastal rohkem investeerima mobiilsete rakenduste arendamisse ja seeldbi vahenes vaba raha
ning tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi teenimise efektiivsus. (vt alapeatiikk 3.2; tabel 3;
lisad 16 ja 20)

Uldise efektiivsuse vardlusindeks viitab sellele, et Tele2 majandustegevuse efektiivsuse tase oli
Telia omast madalam. Tele2 ja Telia Gldine efektiivsuse vordlusmaatriks néitab, et efektiivsuse
tdstmiseks peab Tele2 suurendama t66j6u ja materiaalse pdhivara kasutamist. Olgu margitud, et
Tele2 hakkas aktiivselt tegelema investeerimisega alles analliisitaval perioodil. Seega ei jéudnud
Tele2 suurendada tulu ja kasumi teenimist, seetdttu oli tal vOrreldes Teliaga madalam Gldine
efektiivsus. (vt alapeatiukk 3.2; lisa 21; tabel 3)

Kokkuvottes oli Elisa majandustegevus 2016. aastal Telia omaga vorreldes efektiivsem.
2017. aastal toimus Elisal markimisvaarne efektiivsuse langus ja alatest 2018. aastast hakkas Elisa
efektiivsus taastuma. Vaatamata 2017. aasta vOrdlusindeksi suurenemisele jai Tele2
majandustegevuse efektiivsus Telia omast siiski madalamaks.

3.4. Telekommunikatsiooniettevotete tugevad ja ndrgad kuljed

Jargnev alapeatlikk ké&sitleb analiilisitavate ettevotete tugevaid ja ndrku kulgi. Anallilsitavate
ettevOtete tugevate ja norkade kulgete leidmiseks kasutas autor Uldise efektiivsuse
vordlusmaatrikseid (vt lisad 20-21).

Analidsitavate ettevOtete ndrgad ja tugevad kiljed on seotud ettevotete eripdradega. Telia

jarjekindlad investeeringud materiaalsesse pOhivarasse toovad kaasa mudgitulu, tulumaksu-ja

40



intressikulueelse kasumi ning raha teenimise vdimaluse. Elisal on palju tugevaid kilgi, kuid samas
toob teenitud kasum talle vahem vaba raha. Tele2-l on vorreldes konkurentidega kdige rohkem

arengukohti, kuid tema tugevus on rahateenimisvdime. (vt tabel 4)

Tabel 4. Analusitavate ettevotete tugevad ja ndrgad kiiljed

Karakteristika Telia Elisa Tele2
Kapitali kasutamise efektiivsus Tugev Keskmine NOrk
Materiaalse pohivara kasutamise efektiivsus Keskmine Tugev NOrk
Pdhitegevuskulu kasutamise efektiivsus Keskmine Tugev NOrk
Mugitulu teenimise efektiivsus Keskmine Tugev NOrk
RahateenimisvBime efektiivsus Keskmine NOrk Tugev

Allikas: autori koostatud lisades 20—21 toodud andmete alusel

Tele2 kapitali kasutamise efektiivsus on vorreldes konkurentidega ndrk (vt tabel 4). Eelnevast
tuleneb, et Tele2 hakkas aktiivselt panustama materiaalsesse pohivarasse alles analiilisitava
perioodi jooksul, mis on suurenenud 36 % vdrra (109 404 000 eurolt 148 780 000 euroni) (vt lisa
16). Seetdttu ei toonud investeeringud veel kaasa suuremat tulu, kasumit ja raha teenimise
vOimalust. Lisaks eeltoodule kaasnesid Tele2-1 2018. aastal erakorralised kolimiskulud, mis
aeglustasid 2018. aasta tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi ning miuugitulu teenimise
vOimalust. Seetdttu teenis Tele2 pdhitegevuse kaigus iga kulutatud euro kohta vahem madgitulu
ning iga miugitulu euro kohta vahem tulumaksu- ja intressikulueelset kasumit, kui tema
konkurendid (vt lisad 5 ja 21)

Konkurendil Telial on suur osa lairiba infrastruktuuri ning ettevote tegeleb aktiivselt ressursidesse
investeerimisega, mis toob kaasa suurema mduugitulu, kasumi ja raha teenimise. Mudgitulu,
kasumi ja raha teenimisel nditab ettevGte keskmist taset. Tuleb réhutada, et Telia investeeringud
lairibalihenduste arendamisse on tehtud nii suurtes linnades kui ka maapiirkondades. Suurtes
linnades on klientide arv suurem, seega investeeringu suurus kliendi kohta on vaiksem. Kuna
maapiirkondades on klientide arv vaiksem, kulutab ettevdte teenuste pakkumisel Ghe kliendi kohta
rohkem ressurssi. (vt tabel 4; lisad 20 ja 21; Telia Eesti AS... 2016-2019)

Elisa kannab materiaalse pdhivara kuludesse kiiremini kui Telia. Vorreldes konkurendiga teenib
Elisa iga pohitegevuses kulutatud euro kohta rohkem tulumaksu- ja intressikulueelset kasumit ning
mudgitulu. Autori arvates on pdhjuseks see, et vorreldes konkurentidega on Elisa investeeringud
materiaalsesse pohivarasse vaiksemad, millega kaasnesid ka véiksemad kulutused materiaalse
pbhivara hoidmiseks. Lisaks eeltoodule investeerib Elisa rohkem immateriaalsesse pdhivarasse,

sh rakenduste loomisesse ja nende arendamisse, mis aitab kiiremini teenida matgitulu ja kasumit.

41



Vordlusmaatriksist selgub, et vorreldes konkurentidega teenis Elisa iga mulgitulu euro kohta
rohkem raha ning tulumaksu- ja intressikulueelset kasumit. (vt tabel 4; lisa 20; Elisa Eesti AS...
2016-2019)

Vordlusmaatriksist tuleneb, et Tele2 rahateenimisvfime on efektiivsem kui konkurentidel
(vt tabel 4). Selle tulemuse juures méngivad olulist rolli juhtimisotsused ning pakutavate teenuste
pidev arendamine. Tele2 bilansistruktuuri analliisist selgub, et nduete ja ettemaksete osatéhtsus
bilansimahus on nelja aastaga vahenenud 3 protsendipunkti vdrra (20%-It 17%-ni) (vt joonis 3).
Kuna ettevote vottis kasutusele uued krediidireeglite pohimdtted, mille kohaselt véhendatakse ja
ennetatakse klientide vdlgnevusjuhtumeid, véhenes ebatdenéoliselt lackuvate nGuete kogusumma
2016.—2019. aastal 2 162 000 eurolt 244 000 euroni. (Tele2 Eesti AS... 2016-2019) Elisa
rahateenimisv@ime efektiivsus on nork. Samas koosneb Elisa keskmine kapital ainult

omakapitalist, mis on tldjuhul kallim kui vodrkapital. (vt lisad 3 ja 20)

Uuritavate ettevotete tugevate ja ndrkade kiilgete analtitisist on vdimalik jareldada, et Tele2 kogub
aktiivselt ressursse, soetades materiaalset pShivara, mis aeglustab tulumaksu- ja intressikulueelse
kasumi teenimise vdimaluse. Tuleb réhutada, et Tele2 vottis kasutusele uue krediidireeglite
strateegia, mille tulemusel suurenes ettevGtte rahateenimisvdime vorreldes konkurentidega
kiiremini. Elisal ei ole suuremaid materiaalse pdhivara investeeringuid. Elisa keskendus
investeerimisele immateriaalsesse pdhivarasse, mis toob ettevottele vdimaluse teenida midgitulu
ja kasumit kiiremini. Telia jarjekindlad investeeringud lairibatihenduste arendamisse nii linnades
kui ka maapiirkondades toovad kaasa stabiilse mudgitulu, tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi

ning raha teenimise.

42



KOKKUVOTE

Magistritoos tehti efektiivsusanaluits kolme Eesti turul tegutseva telekommunikatsiooniettevotte
— Telia, Elisa ja Tele2 — nditel. Magistritod eesmark oli selgitada vélja, milline Eesti kolmest
suurest telekommunikatsiooniettevattest ja mis péhjusel on tegutsenud aastatel 20162019 kdige
efektiivsemalt. Efektiivsusanaliilisi tegemiseks ja tulemuste valjaselgitamiseks kasutati uuritavate
ettevotete 2016.—2019. majandusaasta aruandeid.

Lahtuvalt eesmargist pustitati neli uurimiskusimust, millele leidis autor jargnevad vastused.
1. Kuidas on telekommunikatsioonivaldkond aastatel 2016-2019 muutunud?

Telekommunikatsiooniteenused on ettevdtete lahutamatu osa ning selliste teenuste kasutajate arv
tbuseb pidevalt. Seetbttu on telekommunikatsiooni ettevotted olnud motiveeritud arendama ja
juurutama uusi ning ainulaadseid tooteid ja teenuseid. Muutuste elluviimiseks on
telekommunikatsiooniettevdtted pidanud oluliseks investeerida uutesse tehnoloogiatesse ja
digitaalteenuste arendamisse. Uute tehnoloogiate kasutuselevott on ettevotetel voimaldanud
tootmisprotsesse kiiremini ja efektiivsemalt arendada, et rahuldada tarbijate vajadusi, ning see on
toonud suurema tootlikkuse. Telekommunikatsiooniettevdte arengu ja efektiivsuse suurendamist
on mdjutanud konkurentsi olemasolu. Telekommunikatsioonivaldkonna areng ergutab
telekommunikatsiooniettevotteid kasutama uusi &rimudeleid. Juurdepéés juhtmeta sideteenusele
ja vorguiihendusele on avaldanud positiivset m6ju mobiiltelefonivorgu laienemisele, pakkudes
klientidele juurdepaasu 4G vdi kdrgema kvaliteediga vdrgule. Telekommunikatsiooniettevotted
on tundnud huvi andmeside kiiruse arendamise vastu. Kdrgkvaliteetse interneti kattesaadavuse
tagamine klientidele on muutunud olulisemaks. Inimesed kasutavad mobiiliteenuseid ja rakendusi,
mis on julgustanud telekommunikatsiooniettevotteid pakkuma rohkem uusi tooteid ja teenuseid.
Telekommunikatsioonivaldkonna areng ja Kklientide ootused on stimuleerinud juhtmeta

sideteenuse ja vorguihenduse toimimist.
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2. Kuidas on muutunud anallusitavate telekommunikatsiooniettevotete ildine efektiivsuse tase
aastatel 2016-2019?

Analidsitava perioodi jooksul langes tldine efektiivsuse tase Elisal 1% ja Tele2-1 5%. Telial oli
uldise efektiivsuse taseme juurdekasvutempo 4%. Majandusaasta aruannete pohjal investeerib
Telia pidevalt mobiilvdrgu tugijaamade ehitamisse, uuendamisse ja paigaldamisse ning omab
suurt osa lairiba infrastruktuuri ja pakub valdkonna teenuseid renditeenusena. Analldsitaval
perioodil hakkas Telia rohkem teenima iga mitgitulu euro kohta tulumaksu- ja intressikulueelse
kasumit (CAGR 1,07) ja vaba raha (CAGR 1,06) ning Telial suurenes ka iga materiaalsesse
pohivarasse investeeritud euro kohta teenitud vaba raha (CARG 1,09) ning tulumaksu- ja
intressikulueelne kasum (CAGR 1,10). Tele2 hakkas aktiivselt panustama ettevotte arengusse ja
materiaalsesse pOhivaarasse investeerimisega hiljem, analliisitava perioodi véltel, mis aeglustas
madgitulu ja kasumi teenimise vdimalust. Vorreldes konkurentidega véhenes Tele2-l iga
muugitulu euro kohta teenitud vaba raha (CAGR 0,92) ning tulumaksu- ja intressikulueelne kasum
(CAGR 0,91). Samas suurenes iga kapitali investeeritud euro kohta investeering materiaalsesse
pdhivarasse (CAGR 1,13) ning iga tuhande euro kohta keskmine to6tajate arv (CAGR 1,09). Elisa
hakkas rohkem panustama mobiilsete rakenduste arendamisse, mille tulemusel on ettevdtte
efektiivsus hakanud analliusitava perioodi jooksul paranema. Lisaks investeerib Elisa
materiaalsesse poOhivarasse vdahem, millega kaasnevad ka véiksemad kulutused materiaalse
pdhivara hoidmiseks. Nagu Telial, suurenes Elisal iga mulgitulu euro kohta vaba raha (CAGR
1,06). Koik analliisitavad ettevotted peavad vajalikuks panustada arengusse ja ressurssidesse, mis
toob koikidel uuritavatel ettevotetel kaasa analtlsitava perioodi 16puks Uldise efektiivsuse

suurenemise.

3. Kuidas reastuvad analliusitavad telekommunikatsiooniettevotted Gldise efektiivsuse pdhjal
aastatel 2016-2019?

Uldise efektiivsuse vordlusindeksi kohaselt oli aastatel 2016 ja 2019 Elisa efektiivsus suurem Kui
konkurentidel, kuid aastatel 2017 ja 2018 oli efektiivsus suurem Telial. Tele2 efektiivsus jai
aastatel 2016-2019 madalamaks Telia omast. Tele2 ja Elisa vdiks suurendada oma efektiivsust,
suurendades ressursside kasutamise intensiivsust. Elisa uldise efektiivsuse vordlusindeks hakkas
tdusma alatest 2018. aastast. Enne seda hakkas Elisa rohkem investeerima mobiilsete rakenduste
arendamisse, millega kaasnesid madgitulu, raha ning tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi

teenimise efektiivsus. Tele2 hakkas analiilisitava perioodi jooksul tegelema uue pilvepGhise
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tuumikvorgu ja andmekeskuse ehitamisega. Lisaks kaasnesid Tele2-1 kolimiskulud ja suured
kasutusrendikulud, mis pdhjustasid efektiivsusmaatriksi elementide languse.

4. Mis pBhjustel erineb analliusitavate telekommunikatsiooniettevdtete tldise efektiivsuse tase?

Analidsitava perioodi jooksul parenesid Uldise efektiivsusmaatriksi 28 elemendist Telial
24 elementi (valjundmaatriksis 4 elementi, sisend-valjundmaatriksis 16 elementi ja
sisendmaatriksis 4 elementi). Elisal parenesid 16 elementi (valjundmaatriksis 5 elementi, sisend-
valjundmaatriksis 9 elementi ja sisendmaatriksis 2 elementi) ning Tele2-l parenesid 8 elementi
(valjundmaatriksis 3 elementi, sisend-valjundmaatriksis 1 element ja sisendmaatriksis 4 elementi).
Telial on Gldise efektiivsuse tdus seotud pideva investeerimisega materialsesse pohivarasse, mis
tdi kaasa miuugitulu, tulumaksu- ja intressikulueelse kasumi ning raha teenimise voimaluse.
Anallisitava perioodi jooksul investeeris Elisa aktiivselt immateriaalsesse pohivarasse.
Investeeringud uutesse tehnoloogiatesse on andnud Elisale vbimaluse kiiremini areneda ning tdsta
uldise efektiivsuse taset. Vorreldes konkurentidega alustas Tele2 aktiivselt investeerimisega
hiljem, mist6ttu ei joudnud Tele2 suurendada kasumi teenimist ning efektiivsus jai aastatel

konkurentidega vorreldes madalamaks.

Autori arvates on magistritdé eesmark taidetud. Edaspidi on vdimalik efektiivsustaseme
analliusimiseks kasutada uurimisobjektina Telia ja/v6i Elisa ja/vOi Tele2 kontserni kuuluvate eri
riikide telekommunikatsiooniettevdtteid.
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SUMMARY

ANALYSIS OF THE EFFICIENCY OF ESTONIAN TELECOMMUNICATIONS
COMPANIES ON THE EXAMPLE OF TELIA EESTI AS, ELISA EESTI AS AND
TELE2 EESTI AS IN 2016-2019

Jelena SavitSeva

In this Master’s thesis, an efficiency analysis has been performed on the example of three
telecommunications companies operating in the Estonian market: Telia, Elisa and Tele2. The
objective of the master's thesis was to find out which of Estonia’s three largest telecommunications
companies has operated most efficiently in 2016-2019 and why. The companies’ annual reports
of 2016-2019 were used for the efficiency analysis and finding out how the three companies have

performed.

Based on the objective, four research questions were posed, to which the author found the

following answers.
1. How has the telecommunications sector changed in 2016-2019?

Telecommunications services are an integral part of the companies and the number of users of
such services is constantly increasing. Therefore, telecommunication companies have been
motivated to develop and introduce new and unique products and services. In order to bring about
change, telecommunications companies have considered it important to invest in new technologies
and the development of digital services. The introduction of new technologies has enabled the
companies to develop production processes in a faster and more efficient manner to meet the needs
of consumers, this in turn has led to higher productivity. The development and efficiency of
telecommunications companies has also been influenced by competition. The development of the
telecommunications sector encourages telecommunications companies to use new business
models. Access to wireless and network connectivity has had a positive impact on the expansion

of the mobile network, providing customers with access to 4G or higher quality networks. The
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analysed telecommunications companies were interested in increasing the speed of data
communication. Ensuring the availability of high-quality Internet to customers has become more
important. People use mobile services and applications, which has encouraged
telecommunications companies to offer more new products and services. The development of the
telecommunications sector and changes in customer expectations have stimulated the operation of

wireless communications services and network connections.

2. How has the overall level of efficiency of the analysed telecommunications companies
changed in 2016-2019?

During the analysed period, the overall efficiency of Elisa decreased by 1% and that of Tele2 by
5%. The growth rate of Telia's overall efficiency was 4%. Based on the annual reports, Telia
constantly invests in the construction, renovation and installation of mobile communication base
stations, owns a large part of the broadband infrastructure and offers related services as a rental
service. During the period under review, Telia started to receive higher earnings before interest
and tax (CAGR 1.07) and had more free cash flow (CAGR 1.06) for each euro earned from sales.
Teliaalso increased free cash flow (CARG 1.09) and earnings before interest and tax (CAGR 1.10)
per euro invested in fixed assets. Tele2 had only just started to actively contribute to the
development of the company during the analysed period, which decreased the company’s sales
revenue and reduced the opportunities to earn a profit. Compared to its competitors, Tele2's free
cash flow earnings (CAGR 0.92) and earnings before interest and tax (CAGR 0.91) for each euro
earned from sales decreased. At the same time, for every euro invested in capital, the investment
in fixed assets (CAGR 1.13) and the average number of employees (CAGR 1.09) per thousand
euros increased. Elisa started to invest more in the development of mobile applications. As a result,
the efficiency of the company started to improve during the analysed period. Elisa also invests less
in fixed assets, which also means lower costs for maintaining them. Like Telia, Elisa increased its
free cash flow for every euro received from sales (CAGR 1.06). All the companies analysed
consider it necessary to contribute to development and resources, which lead to an increase in the

overall efficiency of all the companies studied by the end of the analysed period.

3. How do the analysed telecommunications companies rank in terms of overall efficiency in
2016-2019?

Based on the general efficiency comparison index, the efficiency of Elisa was higher than that of
its competitors in the years 2016 and 2019 with the efficiency of Telia being higher than that of
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the competitors in 2017 and 2018. In 2016-2019, Tele2's efficiency remained lower than that of
Telia. Tele2 and Elisa could increase their efficiency by increasing the intensity of resource use.
Elisa's overall efficiency comparison index has been increasing since 2018. Prior to that, Elisa
started to invest more in the development of mobile applications, which was accompanied by
increasing efficiency in sales revenue, cash and earnings before interest and tax. Tele2 started
building a new cloud-based core network and data centre during the analysed period. Tele2 also
had to bear relocation costs and high operating lease costs, which resulted in a decrease in the

elements of the efficiency matrix.
4. Why do the levels of overall efficiency of the analysed telecommunications companies differ?

During the analysed period, Telia was able to improve on 24 of the 28 elements of the overall
efficiency matrix (4 elements in the output matrix, 16 elements in the input-output matrix and
4 elements in the input matrix). Elisa improved on 16 elements (5 elements in the output matrix,
9 elements in the input-output matrix and 2 elements in the input matrix) and Tele2 had
improvements made in 8 elements (3 elements in the output matrix, 1 element in the input-output
matrix and 4 elements in the input matrix). Telia's increase in overall efficiency is related to
continuous investment in resources, which results in an increase in sales revenue, earnings before
interest and taxes and the opportunity to earn money. During the analysed period, Elisa actively
invested in intangible assets. Investments in new technologies have given Elisa the opportunity to
develop faster and increase the level of their overall efficiency. Compared to its competitors, Tele2
only started to actively make investments during the analysed period. As a result, Tele2 did not
manage to increase their profit. The efficiency of Tele2 also remained lower than that of its
competitors.

According to the author, the objective of the Master's thesis has been met. In the future,
telecommunications companies of different countries belonging to the Telia and/or Elisa and/or

Tele2 groups could be used as research objects for the analysis of their level of efficiency.
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LISAD

Lisa 1. Varasemad telekommunikatsioonivaldkonna teadusuuringud

Autor ja Uurimisobjekt Uurimisperiood Uurimismetoodika Uurimisandmed
ilmumisaasta
Majumdar, 39 1975, 1978, 1981, DEA-, BCC- ja Konede arv, lulide arv, telefooniliinide arv
Chang telekommunikatsiooniettevdtet | 1984, 1987, 1990 CCR-meetodid ja tootajate arv
(1996) (Ameerika Uhendriigid)
Lien, 24 1980-1995 DEA-, BCC-, DSF ja Mudgitulu, investeeringute maksumus,
Peng telekommunikatsiooniettevatet CCR-meetodid telefooniliinide arv ja tootajate arv
(2001) (OECD liikmete riigid)
Pentzaropoulos, 19 1999 DEA-meetod Muitigitulu, telefooniliinide arv ning
Ginkos telekommunikatsiooniettevotet klientide ja tootajate arv
(2002) (OECD liikmete riigid)
Tsal, 39 2000, 2003 DEA-, BCC- ja Kulumieelne arikasumi suhe
Chen, telekommunikatsiooniettevotet CCR-meetodid muugitulusse, intressi-ja maksueelne
Tzeng (Euraasia, PGhja-Ameerika ja arikasum, miugitulu
(2005) Aafrika riigid) vara puhasrentaablus, vara ja tO0tajate arv
Lam, 31 2003-2005 DEA-meetod Miugitulu, Klientide arv ja
Shiu telekommunikatsiooniettevotet telefooniliinide arv
(2008) (Hiina)
Papadimitriou, 18 1998, 2001, 2004, 2006 | DEA-, CCR-meetod Investeeringute maksumus,
Prachalias telekommunikatsiooniettevotet turunduskulud, to6tajate arv ning
(2009) (Euroopa,  Aasia,  Aafrika, mobiilteenuste kiirus ja maht
Louna-Ameerika riigid)

Allikas: autori koostatud




qS

Lisa 1. jarg

Autor ja Uurimisobjekt Uurimisperiood Uurimismetoodika Uurimisandmed
ilmumisaasta
Diskayaa, 9 2007-2010 DEA-, BCC-, SBM ja Muilgitulu, puhaskasum, kapitalikulud,
Emirb, telekommunikatsiooniettevotet CCR-meetodid nduded, telefooniliinide arv ning tdotajate
Orhanc (G8 liikme riigid ja Trgi) jaklientide arv
(2011)
Torres, 11 1997-2005 DEA-, BCC- ja Avritulu, mutgitulu, to6tajate arv ja vara
Bachiller telekommunikatsiooniettevatet CCR-meetodid
(2013) (Euroopa riigid)
Mukdad 1 2016-2018 kasumlikus ja likviidsus Vara, kohustised ja omakapital.
(2019) telekommunikatsiooniettevotet
(Araabia Uhenemiraadid)
Hendrawa 14 20082017 SFA-meetod Arikulu, mitgitulu, t66jdukulu, vara ja
(2020) telekommunikatsiooniettevotet klientide arv
(Kogu-Aasia riigid)

Allikas: autori koostatud




Lisa 2. Telia Eesti AS bilanss aastatel 2016—-2019

Kirje 31.12.2016 | 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019
Raha 3452 6824 8726 9742
No6uded ja ettemaksed 72 487 68 909 70 384 69 070
Varud 12 063 9846 12 460 13298
Kokku kéibevara 88 002 85579 91570 92 110
Investeeringud tltar- ja sidusettevotjatesse 5026 2939 2936 2936
No6uded ja ettemaksed 14 922 12 676 11954 11 629
Materiaalne pdhivara soetusmaksumuses* 530 952 501 128 508 578 539 059
Akumuleeritud kulum 2 -362 123 -333633 -335 145 -331 254
Materiaalne pdhivara jdakmaksumus 166 072 167 495 173 433 207 805
Immateriaalne pdhivara 22 161 27114 28120 33 257
Kokku pdhivara 208 181 210 224 216 443 255 627
Kokku vara 296 183 295 803 308 013 347 737
Laenukohustised 111 000 61 000 89 044 129 007
Vdlad ja ettemaksed 41 600 58 071 56 477 63 567
Eraldised 76 76 76 230
Sihtfinantseerimine 82 109 0 0
Kokku lthiajalised kohustised 152 758 119 256 145 597 192 804
Laenukohustised 0 0 0 31618
Volad ja ettemaksed 1691 1548 1405 1262
Eraldised 2530 2455 2185 2179
Sihtfinantseerimine 0 0 109 0
Kokku pikaajalised kohustised 4221 4003 3699 35 059
Kokku kohustised 156 979 123 259 149 296 227 863
Aktsiakapital nimivaartuses 88 169 88 169 500 500
Ulekurss 19 327 19 327 19 327 19 327
Kohustuslik reservkapital 8817 8817 8817 8817
Muud reservid 0 0 87 669 49 879
Eelmiste perioodide jaotamata kasum 0 22 891 10 126 7575
Aruandeaasta kasum 22 891 33340 32 278 33776
Kokku omakapital 139 204 172 544 158 717 119 874
Kokku kohustised ja omakapital 296 183 295 803 308 013 347 737

Allikas: autori koostatud Telia Eesti AS 2016.-2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)

! Materiaalse pShivara soetusmaksus on voetud 2016.-2019. majandusaasta aruannetest lisast 9.
2 Akumuleeritud kulum on vdetud 2016.—2019. majandusaasta aruannetest lisast 9.
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Lisa 3. Elisa Eesti AS korrigeeritud bilanss aastatel 2016-2019

Kirje 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019

Raha 145 3031 153 687 © 112 706 1! 140 193
Nduded ja ettemaksed 25 007 2 289937 32708 32014%
Varud 5270 6429 7720 7296
Kokku kéibevara 175 580 189 109 153 134 179 503
Finantsinvesteeringud 96 96 96 96
Nouded ja ettemaksed 44553 51388 5240 5807
Materiaalne pdhivara soetusmaksumuses*® 114 398 112 688 114 375 116 089
Akumuleeritud kulum -84 391 -79 408 -82 993 -86 196
Materiaalne pdhivara jaakmaksumus 30 007 33280 31 382 29 893
Immateriaalne pdhivara 22 400 29 529 32 327 34 622
soetusmaksumuses?

Akumuleeritud kulum?* -15 477 -16 664 -18 809 -21 946
Immateriaalne pBhivara jadkmaksumuses 6923 12 865 13518 12 676
Kokku pdhivara 41 481 51 379 50 236 48 472
Kokku vara 217 061 540 488 203 370 227 975
Volad ja ettemaksed 9323 11941 11 826 13754
Kokku luhiajalised kohustised 9323 11941 11 826 13754
Kokku kohustised 9323 11941 11 826 13 754
Aktsiakapital nimivaartuses 256 256 256 256
Ulekurss 528 528 528 528
Kohustuslik reservkapital 26 26 26 26
Eelmiste perioodide jaotamata kasum 1854144 207 057° 168 442 12 189 886 16
Aruandeaasta kasum 21514° 20 680 ° 222921 235257
Kokku omakapital 207 738 228 547 191 544 214 221
Kokku kohustised ja omakapital 217 061 240 488 203 370 227975

Allikas: autori koostatud Elisa Eesti AS 2016.-2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes
eurodes)

! Korrigeerimata raha seisuga 31.12.2016+nduded seotud osapoolte vastu seisuga 31.12.2016—
laekunud intressid seisuga 31.12.2016=97 546+52 000--4243=145 303

2 Korrigeerimata luhiajalised nduded ja ettemaksed seisuga 31.12.2016-nduded seotud osapoolte
vastu seisuga 31.12.2016=51 007-26 000=25 007

3 Korrigeerimata pikaajalised nduded ja ettemaksed seisuga 31.12.2016-nduded seotud osapoolte
vastu seisuga 31.12.2016=30 51426 059=4455

4,9,12.16 y5etud korrigeeritud kasumiaruandest realt ,,Aruandeaasta kasum®.

510,13, 17 Tehtud muudatused vastavalt bilansikirijele ,,Raha‘.

6 Korrigeerimata raha seisuga 31.12.2017+nduded seotud osapoolte vastu seisuga 31.12.2017—
laekunud intressid seisuga 31.12.2016 ja 31.12.2017=53 929+108 823-4243-4822=153 687

" Korrigeerimata lthiajalised nduded ja ettemaksed seisuga 31.12.2017-nduded seotud osapoolte
vastu seisuga 31.12.2017=54 993-26 000

8 Korrigeerimata pikaajalised nduded ja ettemaksed seisuga 31.12.2017-n6uded seotud osapoolte
vastu seisuga 31.12.2017=87 961-82 823=5138

1 Korrigeerimata raha seisuga 31.12.2018+jagunemise kaigus (le antud laenud seisuga
31.12.2018-laekunud intressid seisuga 31.12.2016, 31.12.2017 ja 31.12.2018=16 099+108 822—
4243-4822-3151=112 706
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Lisa 3. jarg

14 Korrigeerimata raha seisuga 31.12.2019+nduded seotud osapoolte vastu seisuga 31.12.2019+
jagunemise kéigus Ule antud laenud seisuga 31.12.2018-laekunud intressid seisuga 31.12.2016,
31.12.2017, 31.12.2018 ja 31.12.2019=2922+41 590+108 822-4243-4822-3151-926=140 193
15 Korrigeerimata liihiajalised nduded ja ettemaksed seisuga 31.12.2019-nduded seotud osapoolte
vastu seisuga 31.12.2019=73 526-41 512=32 014

18 Materiaalse pdhivara soetusmaksus on voetud 2016.—2018. majandusaasta aruannetest lisast 7
ja 2019. majandusaasta aruannetest lisast 5.

19 Materiaalse pdhivara akumuleeritud kulum on v@etud 2016.—2018. majandusaasta aruannetest
lisast 7 ja 2019. majandusaasta aruannetest lisast 5.

20 Immateriaalne pdhivara soetusmaksus on vdetud 2016.—2018. majandusaasta aruannetest lisast
8 ja 2019. majandusaasta aruannetest lisast 6.

2L Immateriaalne pdhivara akumuleeritud kulum on vdetud 2016.-2018. majandusaasta
aruannetest lisast 8 ja 2019. majandusaasta aruannetest lisast 6.
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Lisa 4. Tele2 Eesti AS bilanss aastatel 2016-2019

Kirje 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019

Raha 10 106 20 396 7708 4382

Nouded ja ettemaksed 19 634 19 263 18 041 18 227

Varud 1598 1625 1853 2361
Kokku kaibevara 31338 41284 27 602 24 970

Finantsinvesteeringud 96 96 96 96

Nouded ja ettemaksed 2405 1549 1779 1652

Materiaalne pdhivara soetusmaksumuses? 109 404 113 315 109 889 148 780
Akumuleeritud kulum 2 -59 978 -66 494 -65 988 -75 590
Materiaalne pdhivara jaakmaksumus 49 426 46 821 43901 73190
Immateriaalne pdhivara 12 872 11793 10 590 10 225

Kokku pohivara 64 799 60 259 56 366 85 163

Kokku vara 96 137 101 543 83 968 110133

Laenukohustised 0,004 0 0 4542

Volad ja ettemaksed 12 041 12 699 16 209 13 685
Kokku luhiajalised kohustised 12 041 12 699 16 209 18 227

Laenukohustised 0 0 0 27 182

Eraldised 7604 6253 6354 7820

Kokku pikaajalised kohustised 7604 6253 6354 35002

Kokku kohustised 19 645 18 952 22 563 53 229

Aktsiakapital nimivaartuses 50 50 50 50
Kohustuslik reservkapital 5 5 5 5

Eelmiste perioodide jaotamata kasum 72 339 76 438 62 536 54 683

Aruandeaasta kasum 4098 6098 -1186 2166
Kokku omakapital 76 492 82 591 61 405 56 904

Kokku kohustised ja omakapital 96 137 101 543 83 968 110 133

Allikas: autori koostatud Tele2 Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)

! Materiaalse p&hivara soetusmaksus on voetud 2016.—2018. majandusaasta aruannetest lisast 9 ja

2019. majandusaasta aruannetest lisast 8.

2 Akumuleeritud kulum on voetud 2016.-2018. majandusaasta aruannetest lisast 9 ja

2019. majandusaasta aruannetest lisast 8.
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Lisa 5. Telia Eesti AS kasumiaruanne aastatel 2016—2019

Kirje 2016 2017 2018 2019

Miugitulu 295 787 293 786 301939 312 949
Muud aritulud 898 1768 3276 2471
Kapitaliseeritud véljaminekud oma tarbeks 2606 3227 3963 3913
pbhivara valmistamisel

Kaubad, toore, materjal ja teenused -106 221 | -104226 | -105383 | -103 099
Mitmesugused tegevuskulud -48 319 -50 706 -47 714 -48 688
T606j6ukulud -60 123 -58 786 -61 048 -64 929
PBhivara kulum ja véartuse langus -48 140 -49 343 -50 243 -57 734
Muud érikulud -471 -486 -545 -309
Arikasum 36 017 35 228 44 245 44 574
Kasum tltarettevotjatelt 600 -1067 -3 0
Kasum sidusettevotjatelt 26 0 0 0
Intressitulud 1 0 1 1
Intressikulud -842 -793 -739 -3316
Muud finantstulud ja -kulud -27 -28 182 -102
Kasum enne tulumaksustamist 35775 33340 43 686 41 157
Tulumaks -12 884 0 -11 408 -7381
Aruandeaasta kasum 22 891 33340 32278 33776

Allikas: autori koostatud Telia Eesti AS 2016.-2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)
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Lisa 6. Elisa Eesti AS korrigeeritud kasumiaruanne aastatel 2016-2019

Kirje 2016 2017 2018 2019
Mutgitulu 99 333 103616 | 109756 | 117 471
Muud é&ritulud 50 108 436 60
Kaubad, toore, materjal ja teenused -44 913 -47405| -51520| -53196
Mitmesugused tegevuskulud -7512 -7337 8228 -9162
T66j6ukulud -15110 -16 792 | -19597 | -19679
Pdhivara kulum ja vaartuse langus -10 331 -11528 | -11686 | -12883
Muud arikulud -3 18 -20 -12
Arikasum 21514 20 680 19 141 22 599
Intressitulud 0! 02 03 04
Kasum enne tulumaksustamist 21514 20 680 19 141 22 599
Aruandeaasta kasum 21514 20 680 19 141 22 599

Allikas: autori koostatud Elisa Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes
eurodes)

1 Siin on vilja vGetud seotud osapoolte intressitulud 4243 eurot.
2 Siin on vilja vBetud seotud osapoolte intressitulud 4822 eurot.
3 Siin on vélja vietud seotud osapoolte intressitulud 3151 eurot.
4 Siin on vilja vetud seotud osapoolte intressitulud 926 eurot.
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Lisa 7. Tele2 Eesti AS kasumiaruanne aastatel 2016—-2019

Kirje 2016 2017 2018 2019
Miugitulu 72 386 75 985 76 135 76 962
Miudud toodangu (kaupade, teenuste) kulu -46 793 | -47294 | -49978 | -50410
Brutokasum 25593 | 28691 | 26157 | 26552
Turustuskulud -11146 | -12955 | -12727 | -12 436
Uldhalduskulud -10879 | -10365 | -10821 | -11624
Muud é&ritulud 660 622 689 396
Muud arikulud -21 -22 -29 -26
Arikasum 4207 5971 3269 2862
Intressitulud 0,1 146 609 960
Intressikulud -109 -18 -64 -571
Muud finantstulud ja -kulud 0,004 -1 0 0
Kasum enne tulumaksustamist 4098 6098 3814 3251
Tulumaks 0 0 -5000 -1085
Aruandeaasta kasum 4098 6098 -1186 2166

Allikas: autori koostatud Tele2 Eesti AS 2016.-2019
eurodes)
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Lisa 8. Telia Eesti AS korrigeeritud rahakaibe aruanne aastatel 2016—-2019

Kirje 2016 2017 2018 2019
Arikasum 36 017 35 228 44 245 44 574
Pdhivara kulum ja véartuse langus 48 140 49 343 50 243 57 734
Kasum p6hivara miigist -57 -110 -1242 -1646
Muud Kkorrigeerimised 0 0 0 -11
Aritegevusega seotud nduete ja 9282 7118 -7154 1639
ettemaksete muutus
Varude muutus 1939 2217 -2614 -838
Aritegevusega seotud kohustiste ja 7246 15 226 -1063 12 211
ettemaksete muutus
Puhaslaekumine &ritegevusest 1025673 | 109022°| 88815 | 113663°
Tasutud materiaalse ja immateriaalse -39 669 -55763 | -45818 -46 617
pbhivara soetamisel
Laekunud materiaalse ja immateriaalse 74 154 3168 2270
pbhivara muugist
Tasutud tltarettevotjate soetamisel -1360 -243 0 0
Laekunud tutarettevOtjate miugist 0 550 0 0
Laekunud sidusettevotjate miiligist 180 0 0 0
Laekunud intressid 1 0 1 1
Laekunud dividendid 600 473 0 0
Puhaslaekumine -40 174 -54 829 | -42649 -44 346
investeerimistegevusest
Saadud laenud 60 000 0 60 000 79 000
Saadud laenude tagasimaksed -58 000 -50 000 | -46 000 -59 365
Kapitalirendi pdhiosa tagasimaksed 0 0 0 -5059
Makstud dividendid -52 136 0| -46105 -34 829
Muud valjamaksed 0 0 0 -37 790
finantseerimistegevusest
Makstud intressid * -842 -793 -739 -2838
Makstud ettevotte tulumaks 2 -12 884 0| -11408 -7381
Puhaslaekumine -638624| -50793°| -442528 | -68262%°
finantseerimistegevusest
Kokku puhaslaekumine -1469 3400 1914 1055
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 4948 3452 6824 8726
alguses
Raha ja raha ekvivalentide muutus -1469 3400 1914 1055
Valuutakursside muutuste moju -27 -28 -12 -39
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 3452 6824 8726 9742

Allikas: autori koostatud Telia Eesti AS 2016.-2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)

112 2 Sjja on lisatud makstud intressid ja makstud ettevétte tulumaks, mis oli korrigeerimata
kasumiaruande kohaselt ,,Puhaslaekumine dritegevusest‘ kirje all.
3 Korrigeerimata Puhaslaekumine &ritegevusest seisuga 2016—(—makstud intressid seisuga 2016)—
(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2016)=88 841—(—842)—(—12 884)=102 567
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Lisa 8. jarg

4 Korrigeerimata puhaslaekumine finatseerimistegevusest seisuga 2016—(—makstud intressid
seisuga 2016)—(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2016)=(-50 136-842-12 884)=—63 862

% Korrigeerimata puhaslaekumine aritegevusest seisuga 2017—(—makstud intressid seisuga 2017)—
(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2017)=108 229—(—793)-0=109 022

® Korrigeerimata puhaslaekumine finatseerimistegevusest seisuga 2017—(—makstud intressid
seisuga 2017)—(—makstud ettevdtte tulumaks seisuga 2017)=(-50 000-793-0)=-50 793

" Korrigeerimata puhaslaekumine aritegevusest seisuga 2018—(—makstud intressid seisuga 2018)—
(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2018)=76 668—(—739)—(—11 408)=88 815

8 Korrigeerimata puhaslaekumine finatseerimistegevusest seisuga 2018—(—makstud intressid
seisuga 2018)—(—makstud ettevdtte tulumaks seisuga 2018)=(—32 105-739-11 408)=—44 252

% Korrigeerimata puhaslaekumine aritegevusest seisuga 2019—(—makstud intressid seisuga 2019)—
(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2019)=103 444—(—2838)—(—7381)=113 663

10 Korrigeerimata puhaslaekumine finatseerimistegevusest seisuga 2019—(—makstud intressid
seisuga 2019)—(—makstud ettevdtte tulumaks seisuga 2019)=(-58 043-2838-7381)=—68 262
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Lisa 9. Elisa Eesti AS korrigeeritud rahakaibe aruanne aastatel 2016-2019

Kirje 2016 2017 2018 2019
Arikasum 21514 20 680 19 141 22 599
Pdhivara kulum ja vadrtuse langus 10 332 11 528 11 686 12 883
Aritegevusega seotud nduete ja -2734 -4540 -3818 4910
ettemaksete muutus
Varude muutus 1209 -1160 -1290 424
Aritegevusega seotud kohustiste ja 362 2618 -115 2005
ettemaksete muutus
Puhaslaekumine &ritegevusest 306834 29126'| 25604°| 37960
Tasutud materiaalse ja immateriaalse -11131 | -20742 -10 439 -10 551
pdhivara soetamisel
Laekunud intressid * 0 0 0 0
Antud laenud ? 0 0 0 0
Antud laenude tagasimaksed 3 0 0 0 0
Puhaslaekumine -11131°| -207428 -10 439 -10 551
investeerimistegevusest
Muud véaljamaksed 0 0 -56 146 0
finantseerimistegevusest
Puhaslaekumine 0 0 -56 146 0
finantseerimistegevusest
Kokku puhaslaekumine 19 552 8384 -40 981 27 409
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 1257516 | 145303 153 687 112 706
alguses
Raha ja raha ekvivalentide muutus 19 552 8384 -40 981 27 409
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 145303 | 153 687 112 706 140 115

Allikas: autori koostatud Elisa Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes
eurodes)

1223 sjin on vilja vBetud seotud osapooltele antud laenud, selle tagasimaksed ja laekunud
intressid, mis oli korrigeerimata kasumiaruande kohaselt ,,Puhaslaekumine aritegevusest* kirje all.
4 Korrigeerimata puhaslaekumine dritegevusest seisuga 2016—laekunud intressid seisuga 2016=34
926-4243=30 683

® Korrigeerimata puhaslaekumine investeerimistegevusest seisuga 2016—-antud laenud seisuga
2016—antud laenude tagasimaksed seisuga 2016=14 869-0-26 000=11 131

® Siia on lisatud 2015. aasta nduded seotud osapoolte vastu summas 78 000 tuhat eurot

" Korrigeerimata puhaslackumine 4aritegevusest seisuga 2017-laekunud intressid seisuga
2017=33 948-4822=29 126

8 Korrigeerimata puhaslaekumine investeerimistegevusest seisuga 2017—(—antud laenud seisuga
2017)—antud laenude tagasimaksed seisuga 2017=-77 565—(—82 823)-26 000=—20 742

% Korrigeerimata puhaslaekumine &ritegevusest seisuga 2018—laekunud intressid seisuga 2018=28
755-3151=25 604

10 vilja voetud nduded seotud osapoolte vastu seisuga 31.12.2019 summas 41 512 tuhat eurot

11 Korrigeerimata puhaslaekumine aritegevusest seisuga 2019-nduded seotud osapoolte vastu
seisuga 31.12.2019-laekunud intressid seisuga 2019=-2626—(—41 512)—(-926)=37 960
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Lisa 10. Tele2 Eesti AS korrigeeritud rahakaibe aruanne aastatel 20162019

Kirje 2016 2017 2018 2019
Arikasum 4207 5971 3269 2862
Pdhivara kulum ja vadrtuse langus 12 018 10 238 11179 16 312
Kasum p6hivara miigist -17 -0,002 0 0,45
Muud Kkorrigeerimised -1666 -0,001 0 0
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete -3686 1227 992 -59
muutus
Varude muutus 1744 -27 -228 -508
Aritegevusega  seotud  kohustiste  ja 2739 165 -899 794
ettemaksete muutus
Puhaslaekumine &ritegevusest 152054 | 17574°| 14312°| 194021
Tasutud materiaalse ja immateriaalse -6731 -7412 -7546 -7197
pbhivara soetamisel
Laekunud materiaalse ja immateriaalse 106 0,12 0 1
pbhivara muugist
Antud laenude tagasimaksed 4000 0 0 0
Laekunud intressid 0,12 0,25 0,31 0,58
Laekunud intressid ! 0 146 609 959
Muud laekumised investeerimistegevusest 7978 0 0 0
Puhaslaekumine investeerimistegevusest 5353 | -72657| -6936%° -6236 13
Kapitalirendi pdhiosa tagasimaksed 0 0 0 -4287
Saadud laenude tagasimaksed -5000 0 0 0
Arvelduskrediidi saldo muutus -120 -0,004 0 0
Makstud intressid -41 0 0 -490
Tasutud omaaktsiate VoI -osade -8834 0 0 0
tagasiostmisel
Makstud dividendid 0 0| -20000 -6666
Makstud intressid 2 -67 -18 -64 -48
Makstud ettevotte tulumaks 3 0 0 0 -5000
Puhaslaekumine finantseerimistegevusest | -13 928 ° -188 | -20 064 | -16492 ™
Kokku puhaslaekumine 6629 10290 | -12688 -3326
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses 3477 10 106 20 396 7708
Raha ja raha ekvivalentide muutus 6629 10290 | -12688 -3326
Valuutakursside muutuste moju 0,004 -0,5 0 0
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 10 106 20 396 7 708 4382

Allikas: autori koostatud Tele2 Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes
eurodes)

1.2Ja3 sjia on lisatud makstud intressid ja makstud ettevétte tulumaks, mis oli korrigeerimata
kasumiaruande kohaselt ,,Puhaslaekumine dritegevusest‘ kirje all.

4 Korrigeerimata puhaslaekumine aritegevusest seisuga 2016—laekunud intressid seisuga 2016—
(—makstud intressid seisuga 2016)—(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2016)=15 272-0—(-67)
—0=15 205

® Korrigeerimata puhaslaekumine finatseerimistegevusest seisuga 2016—makstud intressid seisuga
2016)—(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2016)=(-13 995-67-0)=—13 928
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Lisa 10. jarg

® Korrigeerimata puhaslaekumine &ritegevusest seisuga 2017—-laekunud intressid seisuga 2017—
(—makstud intressid seisuga 2017)—(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2017)=17 702-146—
(-18)-0=17 574

" Korrigeerimata puhaslaekumine investeerimistegevusest seisuga 2017-+laekunud intressid
seisuga 2017= (-7411+146)=-7265

8 Korrigeerimata puhaslackumine finatseerimistegevusest seisuga 2017—(—makstud intressid
seisuga 2017)—(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2017)= (—0,004-18-0)=—18,004

® Korrigeerimata puhaslaekumine &ritegevusest seisuga 2018—laekunud intressid seisuga 2018—
(—makstud intressid seisuga 2018)—(—makstud ettevdtte tulumaks seisuga 2018)=14 857-609—
(-64)-0=14 312

10 Korrigeerimata puhaslaekumine investeerimistegevusest seisuga 2018+laekunud intressid
seisuga 2018= (-7545+609)=—6936

11 Korrigeerimata puhaslaekumine finatseerimistegevusest seisuga 2018—(—makstud intressid
seisuga 2018)—(—makstud ettevdtte tulumaks seisuga 2018)= (—20 000-64-0)=—20064

12 Korrigeerimata puhaslaekumine aritegevusest seisuga 2019-laekunud intressid seisuga 2019—
(—makstud intressid seisuga 2019)—(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2019)=15 313-959-
(-48)—(-5000)=19 402

13 Korrigeerimata puhaslaekumine investeerimistegevusest seisuga 2019+laekunud intressid
seisuga 2019= (-7195+959)=—6236

14 Korrigeerimata puhaslaekumine finatseerimistegevusest seisuga 2019—(—makstud intressid
seisuga 2019)—(—makstud ettevotte tulumaks seisuga 2019)= (—11 444-48-5000)=-16 492
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Lisa 11. Telia Eesti AS bilansi vertikaal- ja horisontaalanaliiis aastatel 2016-2019

Kirje Vertikaalanaliis Horisontaalanaliils
2017 2018 2019

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. A % A % A %

2016 2017 2018 2019
Raha 1% 2% 3% 3% 3372 98% 1902 28% 1016 12%
Nouded ja ettemaksed 24% 23% 23% 20% -3578 -5% 1475 2% -1314 -2%
Varud 4% 3% 4% 4% - 2217 -18% 2614 27% 838 7%
Kokku kaibevara 30% 29% 30% 26% - 2423 -3% 5991 7% 540 1%
Investeeringud titar- ja sidusettevdtjatesse 2% 1% 1% 1% - 2090 -42% -3 -0,1% 0 0%
Nouded ja ettemaksed 5% 4% 4% 3% -2246 -15% -722 -6% -325 -3%
Materiaalne pdhivara (jaakmaksumuses) 56% 57% 56% 60% 1423 1% 5938 4% 34372 20%
Immateriaalne pdhivara 8% 10% 9% 9% 4953 22% 1006 4% 5137 18%
Kokku p6hivara 70% 71% 70% T74% 2040 1% 6219 3% 39 184 18%
Kokku vara 100% 100% 100% 100% -383 0,1% 12 210 4% 39724 13%

Allikas: autori koostatud lisas 2 toodud andmete alusel. Andmed majandusaasta I6pu seisuga




Lisa1l. jarg

Kirje Vertikaalanaltius Horisontaalanaltius
2017 2018 2019
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. A % A % A %
2016 2017 2018 2019
Laenukohustised 37% 21% 29% 37% | -50000 | -45% 28044 | 46% | 39963 45%
Volad ja ettemaksed 14% 20% 18% 18% 16471 | 40% -1594 | -3% 7090 13%
Eraldised 0,03% 0,03% | 0,02% 0,07% 0 0% 0 0% 154 203%
Sihtfinantseerimine 0,03% 0,04% 0% 0% 27 | 33% - 109 - 0 N/A
100%
Kokku luhiajalised kohustised 52% 40% 47% 55% | -32502 | -22% 26341 | 22% | 47 207 32%
Laenukohustised 0% 0% 0% 9% 0 N/A 0 N/A | 31618 N/A
Vélad ja ettemaksed 0,6% 0,5% 0,5% 0,4% - 143 -8% - 143 -9% -143 -10%
Eraldised 0,9% 0,8% 0,7% 0,6% -75 | -3% -270 | -11% -6 | -0,3%
Sihtfinantseerimine 0% 0% | 0,04% 0% 0| N/A 109 | N/A -109 | -100%
Kokku pikaajalised kohustised 1,4% 1,4% 1,2% 10% - 218 -5% - 304 -8% | 31360 848%
Kokku kohustised 53% 42% 48% 66% | -33720 | -21% 26037 | 21% | 78567 53%
Aktsiakapital nimivaartuses 30% 30% 0,2% 0,1% 0 0% | -87669 | -99% 0 0%
Ulekurss 7% 7% 6% 6% 0 0% 0 0% 0 0%
Kohustuslik reservkapital 3% 3% 3% 3% 0 0% 0 0% 0 0%
Muud reservid 0% 0% 30% 14% 0| NA 87669 | N/A | -37 790 -43%
Eelmiste perioodide jaotamata kasum 0% 8% 3% 2% 22 891 N/A | -12765 | -56% -2551 -25%
Aruandeaasta kasum 8% 11% 10% 10% 10449 | 46% - 1062 -3% 1498 5%
Kokku omakapital 47% 58% 52% 34% 33340 | 24% | -13827 -8% | -38843 -24%
Kokku kohustised ja omakapital 100% 100% 100% 100% -380 | -0,1% 12 210 4% | 39724 13%

Allikas: autori koostatud lisa 2 toodud andmete alusel. Andmed majandusaasta 16pu seisuga



Lisa 12. Elisa Eesti AS bilansi vertikaal- ja horisontaalanallits aastatel 2016-2019

Kirje Vertikaalanalts Horisontaalanaltius
32017 2018 2019

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. A % A % A %

2016 2017 2018 2019
Raha 67% 64% 55% 61% 8384 6% -40 981 -27% 27 487 24%
Nouded ja ettemaksed 12% 12% 16% 14% 3986 16% 3715 13% -694 2%
Varud 2% 3% 4% 3% 1159 22% 1291 20% -424 -5%
Kokku kéibevara 81% 79% 5% 79% 13529 8% -35975 -19% 26 369 17%
Finantsinvesteering 0,04% 0,004% 0,05% 0,04% 0 0% 0 0% 0 0%
Nouded ja ettemaksed 2% 2% 3% 3% 683 15% 102 2% 567 11%
Materiaalne pdhivara 14% 14% 15% 13% 3273 11% - 1898 -6% -1489 -5%
(jaakmaksumuses)
Immateriaalne pdhivara 3% 5% 7% 6% 5942 86% 653 5% -842 -6%
(jaakmaksumuses)
Kokku pdhivara 19% 21% 25% 21% 9898 24% -1143 -2% -1764 -4%
Kokku vara 100% 100% 100% 100% 23427 11% -37 118 -15% 24 605 12%

Allikas: autori koostatud lisas 3 toodud andmete alusel. Andmed majandusaasta I6pu seisuga




Lisa 12. jarg

Kirje Vertikaalanalits Horisontaalanaltius
2017 2018 2019

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. A % A % A %

2016 2017 2018 2019
V/0dlad ja ettemaksed 4% 5% 6% 6% 2618 28% -115| -0,01% 1928 16%
Kokku lthiajalised kohustised 4% 5% 6% 6% 2618 28% -115| -0,01% 1928 16%
Kokku kohustised 4% 5% 6% 6% 2618 28% -115| -0,01% 1928 16%
Aktsiakapital nimivaartuses 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0 0% 0 0% 0 0%
Ulekurss 0,2% 0,2% 0,3% 0,2% 0 0% 0 0% 0 0%
Kohustuslik reservkapital 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0 0% 0 0% 0 0%
Eelmiste perioodide jaotamata 85% 86% 83% 83% 21 643 12% | -38615 -19% | 21444 13%
kasum
Aruandeaasta kasum 10% 9% 11% 10% -834 -4% 1612 8% 1233 6%
Kokku omakapital 96% 95% 94% 94% 20809 10% | -37 003 -16% | 22 667 12%
Kokku kohustised ja 100% 100% 100% 100% 23 427 11% | -37 118 -15% | 24605 12%
omakapital

Allikas: autori koostatud lisas 3 toodud andmete alusel. Andmed majandusaasta I6pu seisuga




Lisa 13. Tele2 Eesti AS bilansi vertikaal- ja horisontaalanaltiis aastatel 2016-2019

Kirje Vertikaalanaliis Horisontaalanal(iis
2017 2018 2019

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. A % A % A %

2016 2017 2018 2019
Raha 11% 20% 9% 4% 10 290 102% -12 688 -62% -3326 -43%
Nouded ja ettemaksed 20% 19% 21% 17% -371 -2% - 1222 -6% 186 1%
Varud 2% 2% 2% 2% 27 2% 228 14% 508 27%
Kokku kaibevara 33% 41% 33% 23% 9946 32% -13682 -33% -2632 -10%
Finantsinvesteering 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0 0% 0 0% 0 0%
Nduded ja ettemaksed 3% 2% 2% 2% - 856 -36% 230 15% -127 -1%
Materiaalne pdhivara 51% 46% 52% 66% -2605 -5% -2920 -6% 29 289 67%
(jaakmaksumuses)
Immateriaalne phivara 13% 11% 14% 9% -1079 -8% -1203 -10% -365 -3%
Kokku p6hivara 67% 59% 67% 77% -4540 -71% - 3893 -6% 28797 51%
Kokku vara 100% 100% 100% 100% 5406 6% -17 575 -17% 26 165 31%

Allikas: autori koostatud lisas 4 toodud andmete alusel. Andmed majandusaasta I6pu seisuga




Lisa 13. jarg

Kirje Vertikaalanalls Horisontaalanal(iis
2017 2018 2019

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. A % A % A %

2016 2017 2018 2019
Laenukohustised 0% 0% 0% 4% - 0,004 -100% 0 N/A 4542 N/A
Vdlad ja ettemaksed 13% 13% 19% 12% 658 5% 3510 28% -2524 -16%
Kokku luhiajalised kohustised 13% 13% 19% 17% 658 5% 3510 28% 2018 12%
Laenukohustised 0% 0% 0% 25% 0 N/A 0 N/A 27 182 N/A
Eraldised 8% 6% 8% 7% -1351 -18% 101 2% 1466 23%
Kokku pikaajalised kohustused 8% 6% 8% 32% -1351 -18% 101 2% 28 648 451%
Kokku kohustised 20% 19% 27% 48% - 693 -4% 3611 19% 30 666 136%
Aktsiakapital nimivaértuses 0,05% 0,05% 0,06% 0,05% 0 0% 0 0% 0 0%
Kohustuslik reservkapital 0,01% 0,005% 0,01% 0,005% 0 0% 0 0% 0 0%
Eelmiste perioodide jaotamata kasum 75% 75% 74% 50% 4099 6% -13 902 -18% -7853 -13%
Aruandeaasta kasum 4% 6% -1% 2% 2000 49% - 7284 -119% 3352 | -283%
Kokku omakapital 80% 81% 73% 52% 6099 8% -21186 -26% -4501 -71%
Kokku kohustised ja omakapital 100% 100% 100% 100% 5406 6% - 17575 -17% 26 165 31%

Allikas: autori koostatud lisas 4 toodud andmete alusel. Andmed majandusaasta I6pu seisuga




Lisa 14. Ettevotte tldise efektiivsusmaatriksi tldkuju

Naitaja Vaba raha (VR) Pdhitegevuse rahakaive Tulumaksu- ja Midgitulu (MT) P&hitegevuskulu Keskmine Tobtajate Keskmine
(PR) intressikulueelne (PK) koguvara (KV) keskmine arv kapital
kasum (EBIT) (TKA) (KK)
VR 1
1
PR 2V/R/PP 2
Vaba raha suhe 1
pdhitegevuse rahakaibesse
EBIT SIVR/EBIT %2 PR/EBIT 3
Vaba raha suhe tulumaksu- | P&hitegevuse rahakaibe
ja intressikulueelsesse suhe tulumaksu- ja 1
kasumisse intressikulueelsesse
kasumisse
MT “4VRIMT 2 PR/IMT S EBIT/MT “
Vaba raha suhe P&hitegevuse rahakaibe Tulumaksu- ja
migitulusse suhe miugitulusse intressieelse kasumi suhe 1
mudgitulusse
PK STVR/PK S2PR/PK S EBIT/PK S MT/PK %
Vaba raha suhe P&hitegevuse rahakaibe Tulumaksu- ja Muidgitulu suhe
pohitegevuskulusse suhe pdhitegevuskulusse intressieelse kasumi suhe | pdhitegevuskulusse 1
pbhitegevuskulusse
KV 81 VR/KV 62 PR/IKV 8 EBIT/KV 4 MT/KV % PK/KV 66
Vaba raha suhe P&hitegevuse rahakaibe Tulumaksu- ja Muidgitulu suhe Pohitegevuskulu suhe
keskmisesse koguvarasse suhe keskmisesse intressieelse kasumi suhe | keskmisesse koguvarasse | keskmisesse 1
koguvarasse keskmisesse koguvarasse koguvarasse
TKA TVRITKA 2PRITKA BEBIT/TKA “MT/TKA PKITKA TKVITKA "
Vaba raha suhe t6tajate P6hitegevuse rahakaibe Tulumaksu- ja Mudgitulu suhe tootajate | Pohitegevuskulu suhe Keskmise vara suhe
keskmisesse arvu suhe todtajate keskmisesse | intressieelse kasumi suhe | keskmisesse arvu toOtajate keskmisesse toOtajate 1
arvu tootajate keskmisesse arvu keskmisesse arvu
arvu
KK 8 VR/IKK 82 PR/IKK 8 EBIT/KK 8 MT/KK % PK/IKK 8 KV/KK STKT/TKA 8
Vaba raha suhe P&hitegevuse rahakaibe Tulumaksu- ja Muidgitulu suhe P6hitegevuskulu suhe Keskmise vara suhe | Toobtajate
keskmisesse kapitali suhe keskmisesse kapitali intressieelse kasumi suhe | keskmisesse kapitali keskmisesse kapitali keskmisesse kapitali | keskmise arvu 1
keskmisesse kapitali suhe
keskmisesse
kapitali

Allikas: Siimann (2018, 82); autori kohandatud eestikeelseks




Lisa 15. AnaltUsitavate ettevotete tldise efektiivsusmaatriksi koostamiseks
kasutatud terminid majandusarvestuse ja rahanduse leksikonides

tegevuse jatkamiseks vajalike investeeringute
tegemisest ja maksude tasumist. Vaba raha
iseloomustab ettevOtte vGimet rahuldada
ettevdttesse investeerinute rahavajadust.*

Termin Tahendus Leksikon
Vaba raha -Raha, mis j&b investorite  nduete | Alver, Alver 2011b sub vaba raha
rahuldamiseks pérast ettevGtte normaalse | (free cash flow)

Pdhitegevuse
rahakaive

,,POhitegevusega seonduv raha laekumine ja
valjamakse.*

Alver,  Alver  2011b  sub
pohitegevuse rahakaive (cash flow
from opereting activities,

opereting cash flow, OCFss, cash
flow operations, CFOs)

Tulumaksu- ja
intressikulueelne
kasum (EBIT)

,,Pohitegevusekasum (drikasum), arvutatakse
miugitulu ja pdhitegevuskulude (&rikude)
vahena. Selle néitaja laialdase kasutamise
ettevotete pdhitegevuse efektiivsuse
vOrdlusanallilisimisel on tingitud asjaolu, et
tema leidmisel on elimineeritud erenevate
kapitalistruktuuride ja maksumaarade mdju.*

Alver, Alver 2011a sub EBIT
(earning before interest and taxes,
EBIT)

Miugitulu

,ZJAruandeperioodi  jooksul miidud kauba
ja/vdi osutatud teenuste summaarne maksumus
mugihinnas.*

Alver, Alver 2011b sub mudgitulu
(sales, sales revenue, top line,
sales turnover, turnover)

kasutatud  valdkonniti  vdga  paljudest
tdhendustes. Majandusteooria lahtub tegelikult
kapitali kui bilansiobjekti késitlusest.,,

Pdhitegevuskulu | ,,Majandusiiksuse  pOhitegevusest  saadav | Alver,  Alver  2011b  sub
kulu.« (vastand pdhitegevustulu). pohitegevustulu (opereting
revenue)
Materiaalne ,POhivara, millel on fiilsiline substants. | Alver, Alver 2011a sub aineline
pdhivara Ainelise pdhivaraobjekti pohitunnused on | pdhivara (propety, plant and
(aineline pikaajaline  kasutusaeg,  depretsiatsiooni | equipment, tangibal plant assets,
pdhivara) subjekt, kindel flusiline kuju, see toob | plant assets, tangible fixed assets,
tulevikus majandusiliksusele moddetavat kasu | capital assets, operational assets,
ning soetatud kasutamise, mitte edasimiigi | fixed assets)
eesmargil.
Kapital »Majandustermina on kapital defineeritud ja | Alver, Alver 2011a sub kapital

(capital)

Allikas: viited leksikonidele on toodud tabelis, autori koostatud
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Lisa 16. AnalUUsitavate ettevotete esialgsed andmed ja nende diinaamika
uldise efektiivsuse maatriksi koostamiseks

Telia Eesti AS

Aasta/Element Vaba raha Pohitegevuse Tulumaksu- ja Miiiigitula Pohitegevuskulu |Keskmine Téotajate Keskmine
(VR) rahakiiive (PR) interessikulueelne |(MT) (PK) materiaalne keskmine arv  |kapital (KK)
kasum (EBIT) pohivara (KMPV) ((TK4A)

2019 61936 69317 47 890 312949 274759 523 819 1655 264 121

2018 34758 46 166 44 984 301939 264933 504 853 1693 240 653

2017 54193 54193 36021 293786 263 547 516 040 1792 241 874

2016 49 509 62393 36859 295787 263274 543 670 1893 264 863

2019/2018 1.78 1.50 1.06 1.04 1.04 1.04 0,98 1.10
2018/2017 0,64 0,85 1.25 1.03 1.01 0,98 0,94 0,99
2017/2016 1.09 0,87 0,93 0,99 1.00 0,95 0,95 0,91
CAGR 2019/2016 1,08 1.04 1,09 1.02 1,01 0,99 0,96 1.00

Allikas: autori koostatud Telia Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete ja lisade 2, 5 ja 8
alusel (tuhandetes eurodes)

Elisa Eesti AS

Aasta/Element Vaba raha Pohitegevuse Tulumaksu- ja Miiiigitulu ~ |Péhitegevusknlu  |Keskmine Tiitajate Keskmine
(VR) rahakiive (PR) interessikulueelne (MT) (PK) materiaalne keskmine arv |kapital (KK)
kasum (EBIT) pohivara (KMPV) |(TKA)

2019 27409 37 960 22599 117471 94932 115237 628 202 883

2018 15165 25 604 19141 109 756 91 051 113 537 609 210 046

2017 8384 29126 20 680 103 616 83044 113 543 372 218143

2016 19532 30 683 21514 99333 77 869 114775 352 113187

2019/2018 1.81 148 118 1,07 1,04 1.01 1,03 0,97
2018/2017 1.81 0,38 093 1,06 110 1.00 1,06 0,96
20172016 0,43 0,95 0,96 1,04 1,07 0,99 1,04 1.93
CAGR 2019/2016 1.12 1.07 1,02 1,06 1,07 1.00 1,04 121

Allikas: autori koostatud Elisa Eesti AS 2016.-2019. majandusaasta aruannete ja lisade 3, 6 ja 9
alusel (tuhandetes eurodes)

Tele2 Eesti AS

Aasta/Element Vaba raha Pohitegevuse Tulumaksu- ja Miiiigitulu | Péhitegevuskuln |Keskmine Tédtajate  |Keskmine
(VR) rahalkiiive (PR) |interessikulueelne (MT) (PK) materiaalne keskmine (kapital
kasum (EBIT) pdhivara arv (TKA) |[(KK)
(KMPY)

2019 g118 8166 3433 76 962 74 496 129335 306 75017

2018 7312 7376 2724 76 135 73 555 111 602 308 71998

2017 10291 10 309 5843 75985 70 636 111 360 294 79 542

2016 9785 9852 4316 72386 68 839 97 043 260 81920

20192018 1.11 1.11 1.26 1.01 1.01 1.16 0,99 1.04
20182017 0,71 0,72 0,47 1.00 1.04 1.00 1.05 0,91
2017/2016 1.05 1.05 1.35 1.05 1.03 1.15 1.13 0,97
CAGR 20192016 0,94 0,94 0,93 1.02 1.03 1.10 1.06 0,97

Allikas: autori koostatud Tele2 Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete ja lisade 4, 7 ja 10
alusel (tuhandetes eurodes)
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Lisa 17. Telia Eesti AS uldine efektiivsusmaatriks aastatel 2016—-2019

Aasta/Element 'Vaba raha Pahitegevuse Tulumaksu- ja Miitigitulu Pohitegevaskuln  (Keskmine Tddtajate Keskmine
(VR) rahakiive (PR) interessikulueelne |(MT) (PK) materiaalne keskmine arv | kapital (KK)
kasum (EBIT) péhivara (KMPV) [(TKA)
VR
2019
2018 1
2017
016
PR 1IVM 1
2019} 0.894]
2018! 0.753|
20171 1,0001
2016, 0,794 1
20192018} 1,19}
201812017} 0,75l
2017/20161 1,261
CAGR 2019/2016| oy
EBIT M VM |
2019} 1.293 L447]
20181 0773 Lo26!
2017} 1.504 1,304
2016} 1343 1.693) 1
2019/2018! 167 141}
2018/20171 0,51 0,681
2017/2016] 112 0,89
CAGR 2019/2016 0,99 oest
MT M VM VM !
20131 0,198 0221 0.1531
2018 0,115 0,153 0,149
2017} 0.184 0,184 0,123
2016! 0,167 0211 0.125] 1
2019720181 1,72 145 1,031
2018/2017) 0,62 0,83 122
20172016 110 0,87 0,98}
CAGR2019/20161 106 1 I 107!
PK SVM SVM SVM SVM
2019 0225 0252 0,174 1,139
2018 0,131 0,174 0,170 1,140
2017 0,206 0,206 0,137 1,115
2016 0,188 0237 0,140 1,123
2019/2018 1,72 145 1,03 1,00
2018/2017 0,64 0,85 1.24 1.02
2017/2016 1,09 0,87 0,98 0,99
CAGR 2019/2016 1.06 1,02 1.08 1,00
KMPV SVM SVM SVM SVM SM
2019 0.118 0.132 0,091 0.597 0.525
2018 0,069 0,091 0,089 0.598 0.525
2017 0.105 0.105 0,070 0.569 0511
2016 0,091 0,115 0,068 0,544 0,484 1
2019/2018 172 145 1.03 1,00 1,00
20182017 0,66 0,87 128 1,05 1,03
2017/2016 1,15 0,92 1.03 1,05 1,05
CAGR 2019/2016 1.09 1.03 1.10 1.03 1.03
TKA SVM SVM SVM SVM SM SM
2019 37 42 29 189 166
2018 21 27 27 178 157
2017 30 30 20 164 147
2016 26 33 19 136 139 1
2019/2018 1.82 1.54 1.09 1.06 1.06
20182017 0,68 0,90 132 1.09 1.06
20172016 116 0,92 1.03 1,05 1.06
CAGR 2019/2016 1,13 1,08 1,14 1,07 1,06
KK SVM SVM SVM SVM SM SM
2019 0,234 62 0,181 1,040 0,0063
2018 0,144 2 0,187 1,101 0,0070
2017 0,224 22 0,149 215 1,090 0,0074
2016 0,187 0,236 0,139 1,117 0,994 0,0071 1
2019/2018 1.62 1.37 0,97 0,94 0,94 0,89
2018/2017 0,64 0,86 1.26 1.03 1.01 0,95
2017/2016 120 0,95 1.07 1.09 110 1.04
CAGR 2019/2016 1,08 1,04 1,09 1,02 1,02 0,96

Allikas: autori koostatud lisas 16 toodud andmete alusel

VM: véljundmaatriks
SM: sisendmaatriks
SVM: sisend-valjundmaatriks
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Lisa 18. Elisa Eesti AS uldine efektiivsusmaatriks aastatel 2016—-2019

Aasta/Element 'Vaba raha Pohitegevuse Tulumaksu- ja Miiiigitulu Pohitegevusknln  |Keskmine Taotajate Keskmine
(VR) rahakiive (PR) interessikulueelne (MT) (PK) materiaalne keskmine arv |kapital (KK)
kasum (EBIT) pohivara (KMPY) |(TKA)
VR
2019
2018
2017
w016
PR VM i
2019 0,722|
2018} 0.592]
20171 0,2881
2016) 0.637) 1
2019/2018) 1.22}
201812017} 2,06]
201720161 0,45
CAGR 20192016) Wy
EBIT VM VM |
2019! 1.213 16800
2018! 0,792 13381
20171 0,403 1,4081
2016} 0,909 1426 1
2019/2018] 1.53 1.26]
2018/20171 195 0.9l
2017/2016) 0,45 0,991
CAGR 2019/2016] 110 e,
MT IvM VM VM !
20191 0233 0323 0.192!
20181 0,138 0,233 0,1741
2017] 0,081 0,281 0.200]
2016} 0.197 0.309 0217}
2019/2018! 1,69 139 L10]
2018/20171 171 0,83 0.871
20172016 041 0,91 0,92]
CAGR 20192016} 106 | 2l 096
PK SVM SVM SVM SVM
2019 0,289 0,400 0238 1.237
2018 0,167 0281 0210 1.205
2017 0,101 0351 0,249 1,248
2016, 0251 0394 0276 1.276 1
2019/2018 1,73 142 113 1.03
2018/2017 1.65 0,80 0,84 0,97
2017/2016 0,40 0,89 0,90 0,98
CAGR 201912016 1,05 1,00 0,95 0,99
KMPV SVM SVM SVM SVM SM
2019 0238 0329 0,196 1.019 0.824
2018 0,134 0,226 0,169 0,967 0,802
2017 0,074 0,257 0,182 0,913 0,731
2016 0.170 0267 0,187 0,855 0678 1
2019/2018 1,78 146 1,16 1,05 1,03
2018/2017 1.81 0,88 0,93 1.06 1.10
201712016 0,43 0,96 0,97 1,05 1,08
CAGR 201912016 112 1.07 1.02 1.06 1.07
TKA SVM SVM SVM SVM SM SM
2019 44 60 36 187 151 183
2018 25 42 31 180 150 187
2017, 15 51 36 181 145 199
2016, 35 56 39 180 141 208 1
2019/2018 175 144 1.14 1,04 1,01 0,98
2018/2017 1,70 0,83 0,87 1,00 1.03 0,94
201712016 0,41 0,92 0,93 1,01 1,03 0,95
CAGR 201912016 107 1.03 0,97 1.01 1.02 0,96
KK SVM SVM SVM SVM SM SM SM
2019) 0,135 0,187 0111 0,579 0,468 0,568 0,0031
2018 0,072 0,122 0,091 0,523 0433 0,541 0,0029
2017, 0,038 0,134 0,093 0475 0381 0,520 0,0026
2016, 0,173 0271 0,190 0,878 0,688 1,014 0,0049 1
2019/2018 187 153 1.22 111 1.08 1.0 1.07
201812017 1.88 0,91 0,96 1,10 1,14 1,04 1,10
2017/2016 0,22 0,49 0,50 0,54 0,55 0,51 0,54
CAGR 2019/2016 0,92 0,88 0,84 0,87 0,88 0,82 0,86

Allikas: autori koostatud lisas 16 toodud andmete alusel

VM: véljundmaatriks
SM: sisendmaatriks

SVM: sisend-valjundmaatriks
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Lisa 19. Tele2 Eesti AS uldine efektiivsusmaatriks aastatel 2016-2019

Aasta/Element ‘Vaba raha Pohitegevuse Tulumaksu- ja Miiiigitulo  |Pdhitegevuskulu (Keskmine Tiédtajate |Keskmine
(VR) rahakiive (PR) interessikulueelne (MT) (PK) materiaalne keskmine |kapital
kasum (EBIT) pohivara arv (TKA) ((KK)
(KMPV)
VR
2019
2018 1
2017
2016
PR VM !
20191 0.9941
2018} 0,991}
2017} 0.998]
20161 09931 1
2019/2018) 1,001
2018/2017} 0,99}
2017/2016} 101}
CAGR 2019120161 ool
EBIT VM VM i
2019} 236 2,38
2018} 2,68 2.71
20171 1.76 L761
20161 227 2281 1
2019/2018} 88 0,38}
201812017} 1,52 1,53]
201720161 ,78 0,771
CAGR 2019/2016 1.01 oy
MT M VM VM |
2019l 0,105 0.106 0.04!
20181 0,096 0,097 0.041
2017 0,135 0,136 0,08
2016] 0.135 0.136 0.06| 1
20192018} 1.10 1.10 1,25
2018/20171 0,71 0,71 0.471
2017/20161 1.00 1.00 1291
CAGR 20192016) | 092 092 0,91}
PK SVM SVM SVM SVM
2019 0.109 0.110 0.046 1.033
2018 0,099 0,100 0.037 1,035
2017 0,146 0,146 0,083 1076
2016 0,142 0,143 0,063 1,052 1
2019/2018 1.10 1.09 1.24 1.00
20182017 0,68 0,69 0,45 0,96
2017/2016 1.02 1.02 132 1,02
CAGR 2019/2016 0,92 0,91 0,90 0,99
KMPV SVM SVM SVM SVM SM
2019 0.063 0.063 0.03 0,60 0.58
2018 0,066 0,066 0.02 0,68 0.66
2017 0,092 0,093 0,05 0,68 0,63
2016 0,101 0,102 0,04 0,75 0,71 1
2019/2018 0.96 0,96 1.09 0,87, 0.87,
2018/2017 0,71 0,71 0,47 1.00 1,04
20172016 0,92 0,91 1.18 0,91 0,80
CAGR 2019/2016 0,85 0,85 0,84 0,93 0,93
TKA SVM SVM SVM SVM SM SM
2019 27 27 11 252 243 423
2018 24 24 9 247, 239 362,
2017 33 35 20 239 241 379
2016 38 38 17 279 265 374 1
2019/2018 1.12 1.11 127 1,02 1.02 1.17
2018/2017 0.68 0.68 0,44 0,95 0,99 0.95
2017/2016 0,93 0,93 1.20 0,93 0,91 1.01
CAGR 2019/2016 0,89 0,89 0,88 0,97 0,97 1.04
KK SVM SVM SVM SVM SM SM SM
2019 0.108 0.11 0.05 1.03 0.99 1.72 0.004
2018 0,102 0.10 0.04 1,06 1.02 155 0.004
2017 0,129 0.13 0,07 0,96 0.89 140 0.004
2016 0,119 0,12 0,05 0,88, 0.84 1.18 0,003 1
2019/2018 1.07 1.06 121 0,97 0,97 111 0,95
2018/2017 0,78 0,79 0,52 111 1.15 111 1.16
20172016 1.08 1.08 139 1,08 106 1,18 1.16
CAGR 2019/2016 0.97 0,97 0,95 1,05 1.06 1.13 1.09

Allikas: autori koostatud lisas 16 toodud andmete alusel

VM: véljundmaatriks

SM: sisend

maatriks

SVM: sisend-valjundmaatriks
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Lisa 20. Telia Eesti AS ja Elisa Eesti AS uldise efektiivsuse vordlusmaatriks

Aasta/Element ‘Vaba raha Pohitegevuse Tulumaksu- ja Miiiigitulu Pohitegevuskulu  |Keskmine Téitajate Keskmine
(VR) rahakiive (PR) interessikulueelne (MT) (PK) materiaalne keskmine arv |kapital (KK)
kasum (EBIT) pohivara (KMPV) [(TKA)
VR
2019
2018 1
2017
016
PR VM i
2019} 0,811
"O]S: 0 "9: 1
2017 0,29
2016] o8}
EBIT M VM !
20191 0,94 1 16:
20181 1.03 1.301 1
2017| 0.27 0.94)
2016, 0,68 osd
MT :V,\T VM VM
2019: 1,18 146 126:
2018 120 153 1171 1
2017} 0.44 1.52 1.63|
20160 ] e 146 ____L74
PK SVM SVM SVM SVM
2019 1.28 1.58 1.37 1.09
2018 127 1,61 124 1,06 1
2017 0,49 1.71 1.82 1,12
2016 1,34 1,66 1,97 1,14
KMPV SVM SVM SVM SVM SM
2019 201 249 215 171 1.57
2018 1.94 247 1.89 1.62 1.53 1
2017 0,70 144 2,61 1,60 1,43
2016 1.87 233 2.76 1.59 1.40
TKA SVM SVM SVM SVM SM SM
2019 1.17 1.44 1.24 0,99 0,91 0,58
2018 121 154 1.18 1.01 0,96 0,63 1
2017 0.48 1.68 1.80 1.10 0,99 0,69
2016 135 1,69 2,00 1,15 1,01 0,72
KK SVM SVM SVM SVM SM SM SM
2019 0,58 0,71 0,61 0,49 0,45 0,29 0,49
2018 0,50 0.64 0,49 0.42 0,39 0,26 0,41 1
2017 0,17 0,60 0,64 0,39 0,35 0,24 0,35
2016 0,92 1.15 137 0,79 0,69 0,49 0,68

Allikas: autori koostatud lisades 17 ja 18 toodud andmete alusel
VM: véljundmaatriks

SM: sisendmaatriks
SVM: sisend-valjundmaatriks
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Lisa 21. Telia Eesti AS ja Tele2 Eesti AS tldise efektiivsuse vordlusmaatriks

Aasta/Element Vaba raha Pohitegevuse Tulumaksu- ja Miiiigitalu ~ |Pohitegevuskuln |Keskmine Tidtajate |Keskmine
(VR) rahakiiive (PR) mteressikulueelne (MT) (PK) materiaalne keskmine |kapital
kasum (EBIT) pohivara arv (TKA) |(KK)
(KMPV)
VR
2019
2018 1
2017
2016
PR VM 1
2019] 111}
7018: 132! 1
20171 1.001
2016] Ly
EBIT ™M VM H
2019: 1.83 1 64:
20181 147 1.461 1
2017 117 117
2018} 169 s
MT :V_\u{ VM VM !
20191 0,53 0,48 0,291
2018 0,83 0,63 0,24 1
2017} 0,73 0,74 0,63]
2016 081 06s| 043!
PK SVM SVM SVM SVM
2019 0,48 0,43 0,26 0,91
2018 0,76 0,58 0,22 0,91 1
2017 0,71 0,71 0,6 0,97
2016 0,76 0,60 0,45 0,94
KMPV SVM SVM SVM SVM SM
2019 0,53 0,48 0,29 1.00 110
2018 0,95 0,72 0,27 1.14 1.26 1
2017 0,88 0,88 0,75 1.20 1.24
2016 1.11 0.88 0.66 1.37 1.46
TKA SVM SVM SVM SVM SM SM
2019 0,71 0,64 0,39 1.33 1.47 133
2018 1.16 0,88 0,33 1.39 1.53 121 1
2017 1.16 1.16 0,99 1.58 1.64 1.32
2016 1.44 1.15 0,85 1.78 1.91 1,30
KK SVM SVM SVM SVM SM SM SM
2019 0,46 0,41 0,25 0,87 0,95 0,87 0,65
2018 0,70 0,53 0,20 0,84 0,93 0,74 0,61 1
2017 0,58 0,58 0,49 0,79 0,82 0,66 0,50
2016 0,64 0,51 0,38 0,79 0,85 0,58 0,44

Allikas: autori koostatud lisades 17 ja 19 toodud andmete alusel
VM: valjundmaatriks

SM: sisendmaatriks
SVM: sisend-valjundmaatriks
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Lisa 22. Elisa Eesti AS korrigeerimata bilanss aastatel 2016-2019

Kirje 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019
Raha 97 546 53929 16 099 2922
Nouded ja ettemaksed 51077 54 993 32708 73526
Varud 5270 6429 7720 7296
Kokku kaibevara 153 893 115 351 56 527 83744
Finantsinvesteeringud 96 96 96 96
Nouded ja ettemaksed 30514 87 961 5240 5807
Materiaalne pohivara 30 007 33280 31382 29 893
Immateriaalne pbhivara 6923 12 865 13518 12 676
Kokku p6hivara 67 540 134 202 50 236 48 472
Kokku vara 221433 249 553 106 763 132 216
Volad ja ettemaksed 9323 11941 11 826 13 754
Kokku luhiajalised kohustised 9323 11941 11 826 13 754
Kokku kohustised 9323 11941 11 826 13 754
Aktsiakapital nimivaartuses 256 256 256 256
Ulekurss 528 528 528 528
Kohustuslik reservkapital 26 26 26 26
Eelmiste perioodide jaotamata kasum 185 540 211 300 71835 94 127
Aruandeaasta kasum 25 760 25502 22292 23525
Kokku omakapital 212 110 237612 94 937 118 462
Kokku kohustised ja omakapital 221 433 249 553 106 763 132 216

Allikas: autori koostatud Elisa Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)
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Lisa 23. Elisa Eesti AS korrigeerimata kasumiaruanne aastatel 2016-2019

Kirje 2016 2017 2018 2019
Miugitulu 99 333 10 616 109756 | 117 471
Muud é&ritulud 50 108 436 60
Kaubad, toore, materjal ja teenused -44 913 -47 405 -51520 | -53196
Mitmesugused tegevuskulud -7512 -7337 -8228 -9162
T66j6ukulud -15 110 -16 792 -19597 | -19679
Pdhivara kulum ja vaartuse langus -10 331 -11 528 -11686 | -12883
Muud arikulud -3 18 -20 -12
Arikasum 21514 20 680 19 141 22 599
Intressitulud 4243 4822 3151 926
Kasum enne tulumaksustamist 25 760 25 502 22 292 23525
Aruandeaasta kasum 25 760 25 502 22 292 23525

Allikas: autori koostatud Elisa Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)
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Lisa 24. Elisa Eesti AS korrigeerimata rahakaibe aruanne aastatel 2016-2019

Kirje 2016 2017 2018 2019

Arikasum 21514 20680 | 19141 | 22599
Pdhivara kulum ja vaartuse langus 10 332 11528 | 11686 | 12883
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete -2734 -4540 -3818 | -41 463
muutus

Varude muutus 1209 -1160 -1290 424
Aritegevusega seotud kohustiste ja ettemaksete 362 2618 -115 2005
muutus

Laekunud intressid 4243 4822 3151 926
Puhaslaekumine &ritegevusest 34 926 33948 | 28755 -2626
Tasutud materiaalse ja immateriaalse pdhivara | -11131| -20742 | -10439 | -10551
soetamisel

Antud laenud 0| -82823 0 0
Antud laenude tagasimaksed 26 000 26 000 0 0
Puhaslaekumine investeerimistegevusest 14869 | -77565 | -10439 | -10 551
Muud valjamaksed finantseerimistegevusest 0 0| -56 146 0
Puhaslaekumine finantseerimistegevusest 0 0| -56 146 0
Kokku puhaslaekumine 49795 | -43617 | -37830 | -13177
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses 47 751 97546 | 53929 | 16099
Raha ja raha ekvivalentide muutus 49795 | -43617 | -37830 | -13 177
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 97 546 53929 | 16 099 2922

Allikas: autori koostatud Elisa Eesti AS 2016.—2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)
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Lisa 25. Telia Eesti AS korrigeerimata rahakaibe aruanne aastatel 2016-2019

Kirje 2016 2017 2018 2019
Arikasum 36 017 35 228 44 245 44 574
Pdhivara kulum ja véartuse langus 48 140 49 343 50 243 57734
Kasum p6hivara miigist -57 -110 -1242 -1646
Muud Kkorrigeerimised 0 0 0 -11
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete 9282 7118 -754 1639
muutus
Varude muutus 1939 2217 -2614 -838
Aritegevusega seotud kohustiste ja 7246 15 226 -1063 12 211
ettemaksete muutus
Makstud intressid -842 -793 -739 -2838
Makstud ettevotte tulumaks -12 884 0| -11408 -7381
Puhaslaekumine &ritegevusest 88841 | 108 229 76 668 | 103 444
Tasutud materiaalse ja immateriaalse -39669 | -55763 | -45818 | -46617
pbhivara soetamisel
Laekunud materiaalse ja immateriaalse 74 154 3168 2270
pbhivara muugist
Tasutud tltarettevotjate soetamisel -1360 -243 0 0
Laekunud tutarettevOtjate miugist 0 550 0 0
Laekunud sidusettevotjate miilgist 180 0 0 0
Laekunud intressid 1 0 1 1
Laekunud dividendid 600 473 0 0
Puhaslaekumine investeerimistegevusest -40174 | -54829 | -42649 | -44 346
Saadud laenud 60 000 0 60 000 79 000
Saadud laenude tagasimaksed -58000 | -50000| -46000| -59 365
Kapitalirendi pdhiosa tagasimaksed 0 0 0 -5059
Makstud dividendid -52 136 0| -46105| -34829
Muud valjamaksed finantseerimistegevusest 0 0 0| -37790
Puhaslaekumine finantseerimistegevusest -50136 | -50000| -32105| -58043
Kokku puhaslaekumine -1469 3400 1914 1055
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses 4948 3452 6824 8726
Raha ja raha ekvivalentide muutus -1469 3400 1914 1055
Valuutakursside muutuste moju -27 -28 -12 -39
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 3452 6824 8726 9742

Allikas: autori koostatud Telia Eesti AS 2016.-2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)
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Lisa 26. Tele2 Eesti AS korrigeerimata rahakaibe aruanne aastatel 2016-2019

Kirje 2016 2017 2018 2019

Arikasum 4207 5971 3269 2862
Pdhivara kulum ja vadrtuse langus 12 018 10238 | 11179 | 16312
Kasum p6hivara miigist -17 -0,002 0 0,45
Muud Kkorrigeerimised -1666 -0,001 0 0
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete -3686 1227 992 -59
muutus

Varude muutus 1744 -27 -228 -509
Aritegevusega seotud kohustiste ja ettemaksete 2739 165 -899 794
muutus

Laekunud intressid 0 146 609 959
Makstud intressid -67 -18 -64 -48
Makstud ettevotte tulumaks 0 0 0 -5000
Puhaslaekumine aritegevusest 15 272 17702 | 14857 | 15313
Tasutud materiaalse ja immateriaalse pdhivara -6731 -7412 -7546 -7197
soetamisel

Laekunud materiaalse ja immateriaalse pdhivara 106 0,12 0 1
mudgist

Antud laenude tagasimaksed 4000 0 0 0
Laekunud intressid 0,12 0,25 0,31 0,58
Muud laekumised investeerimistegevusest 7978 0 0 0
Puhaslaekumine investeerimistegevusest 5353 -7411 -7545 -7195
Kapitalirendi pdhiosa tagasimaksed 0 0 0 -4287
Saadud laenude tagasimaksed -5000 0 0 0
Arvelduskrediidi saldo muutus -120 -0,004 0 0
Makstud intressid -41 0 0 -490
Tasutud omaaktsiate voi -osade tagasiostmisel -8834 0 0 0
Makstud dividendid 0 0 | -20 000 -6667
Puhaslaekumine finantseerimistegevusest -13 995 -0,004 | -20000 | -11 444
Kokku puhaslaekumine 6629 10290 | -12 688 -3326
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses 3477 10106 | 20 396 7708
Raha ja raha ekvivalentide muutus 6629 10290 | -12 688 -3326
Valuutakursside muutuste moju 0,004 -0,5 0 0
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 10 106 20 396 7708 4382

Allikas: autori koostatud Tele2 Eesti AS 2016.-2019. majandusaasta aruannete alusel (tuhandetes

eurodes)
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