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LUHIKOKKUVOTE

Tanapdeval avaldab Internet moju paljudele eluprotsessidele ning jackaubandus ei ole erand.
Kéesolevas to0s pooratakse tdhelepanu interneti- ja tavapoodide finantsnditajatele ning nende
kasumlikkusele. Bakalaureuset66 eesmirgiks on anda iilevaade ja analiiiisida Eesti, Liti ja Leedu
turul tegutsevate internetipoodide peamisi finantsniitajaid ning selgitada, millised tegurid
mojutavad e-kaubanduses tegutsevate ettevotete kasumlikkust. Lisaks vorrelda mdlema
kaubandussektori ettevotete finantsniitajaid, sest digitaliseerimine ja tarbijate uued harjumused
ohustavad traditsiooniliste poodide elujoulisust. Tulemuste saamiseks toetuti kvantitatiivsele
meetodile, milles kasutati suhtarvude-, korrelatsioon- ja regressioonanaliiiisi. Interneti- ja

tavapoodide finantsandmed olid voetud Amadeus andmebaasist.

Loputdd tulemused néitasid, et internetipoodide finantsnditajad on kasumlikumad, kuid
traditsiooniliste poodide finantsnéitajad on pikemas perspektiivis stabiilsemad. Tegurid, mis
mojutavad e-kaubanduse ettevotete kasumlikkust on kdibe puhasrentaablus ning liihiajalise

volgnevuse kattekordaja.

Votmesonad: internetipoed, traditsioonilised poed, finantsanaliiiis, kasumlikkus



SISSEJUHATUS

Internet on kiiresti arenev, vdga populaarne ja tdnapdeva maailma jaoks oluline ressurss, mida
kasutatakse igapéevaselt nii kodu- kui ka todasjades. Internet World Stats andmete jérgi on teada,
et juba 2000. aastal vordus internetikasutajate arv 361 miljoni inimesega. 2017. aasta seisuga
kasutavad Internetti rohkem kui 3 miljardit inimest ning nende iga-aastane kasv ulatub 7%-ni.
Eelnimetatud faktid néitavad, et digitaliseerimine ja innovaatilisus on véga olulised tegurid, mis
liigutavad maailma uute saavutusteni. Innovaatilisust on ndha ka drimaailmas, kus Internet avaldab
suurt moju jaekaubandusele ning sellepdrast on tekkinud konkurents internetipoodide ja
tavapoodide vahel. E-kaubandus ja internetipoed arenevad kiire tempoga ning muutuvad tarbijate
lemmikuks enda mugavuse, kiiruse ja kittesaadavuse pdrast. Seetdttu on vdimalik, et tarbijate

uued harjumused ja digitaliseerimine ohustavad traditsiooniliste poodide elujoulisust.

Kiesolevas 10putdds keskendutakse internetipoodide kiire arenguga kaasnevatele muutustele
finantsnditajates ja nende vordlusele traditsiooniliste poodide finantsnditajatega. Erilist tdhalepanu
pooratakse internetipoodide kasumlikkuse uurimisele, mille kaudu saadakse teada, millised
finantssuhtarvud mojutavad e-kaubanduse ettevotete kasumlikkust. Tanu viimase aja e-
kaubanduse ettevotete rohkusele ja tarbijate uutele harjumustele on voimalik oletada, et
internetipoed mojutavad tavapoodide kasumlikkust negatiivselt. See voib tulevikus kaasa tuua
traditsiooniliste poodide é&ritegevuse halvenemise voi ekstreemsematel juhtudel lausa nende
pankrotistumise. Turu sisemised muutused avaldavad moju ka riigi majandusele. Kéesolevas t00s
keskendutakse iildistest majandusnditajatest enim tootuse mairale. Toetudes iilalpool nimetatud

tagajérjele on voimalik oletada, et kdesoleva 10putdd teema on aktuaalne ja tdhelepanuvéirne.

Bakalaureuset6o eesmérgiks on anda {ilevaade ja analiiiisida Eesti, Léti ja Leedu turul tegutsevate
internetipoodide peamiseid finantsniitajaid ning vdrrelda neid traditsiooniliste poodidega. Lisaks
selgitada vélja, millised tegurid mojutavad internetikaubanduses tegutsevate ettevotete
kasumlikkust. To6 teostamiseks ning tulemuste saavutamiseks leitakse vastused kahele

uurimiskiisimusele:



1) Kuidas suhestuvad internetipoodide finantsniitajad vorreldes traditsiooniliste poodide
finantsniitajatega?

2) Millised tegurid mojutavad internetipoodide kasumlikkust?

Objektiivsete tulemuste saamiseks kasutatakse bakalaureusetoos erinevaid analiiiise ja suhtarve.
Empiiriline analiiiis sisaldab valimis olevate ettevotete finantsanaliilisi ning lisaks korrelatsioon-
ja regressioonanaliilisi. Kdesolevas t60s vorreldakse Balti riikide internetipoodide kasumlikkust
traditsiooniliste poodidega. Loput6o valim koosneb 51 internetipoest ja 51 tavapoest, millest kdige
suurema osakaaluga ehk 45% on Eesti, 33% Liti ja 22% Leedu parimad vastava tegevusala

ettevotted.

Loputdd koosneb kolmest osast. Esimeses peatiikis keskendutakse e-kaubanduse kirjeldamisele,
kus pooratakse tdhelepanu arengule, tinapdeva olukorrale ja varasemate uuringute tulemustele.
Jaekaubanduse paremaks arusaamiseks vorreldakse tava- ja internetipoodide karakteristikuid.
Teises peatiikis kirjeldatakse finantsanaliilise, mida kasutatakse ettevotete suhtarvude vordlemisel
ning tehakse FEesti e-kaubanduse turu iilevaade. Erilist tdhelepanu podratakse 15putdd
uurimisprobleemile ja -kiisimustele ning uurimismeetodite ja valimi selgitamisele. Kolmandas
peatiikis viiakse ldbi finantsniitajate-, korrelatsioon- ja regressioonanaliilisid ning selgitatakse
saadud tulemusi, tehakse jireldusi. Kokkuvdttes kontrollitakse 10putdd eesmadrgi saavutamist ja
vastatakse uurimiskiisimustele. Samuti véljendab autor enda arvamust jaekaubanduse

tulevikuperspektiividest.

Autor tdnab 10putdd juhendajat Triinu Tapverit, kes aitas ja suunas 16putdd kirjutamisprotsessi

kéigus.



1. E-KAUBANDUS

E-kaubandus ehk elektrooniline kaubandus véljendub elektrooniliste kanalite kaudu tehtavates
ostu-miiligi tehingutes. E-kanaliteks on arvutivorgud ehk enamasti Internet ning tehingute all
moeldakse kauba ja teenuste vahetamist ostjate ja miilijate vahel. (Tian, Concetta, 2008) E-
kaubanduse turul viiakse mdlemad osapooled kokku ning tekib kasumi maksimeerimine, mis
véljendub nii raha teenimises kui ka kauba vdi teenuse soetamise rahulolus (Scupola, 1999).
Tavapdraselt toimub elektroonilise kaubanduse miiiik internetipoodide ja Interneti-oksjonite
kaudu. Kuna kéesolevas t60s keskendutakse vaid elektroonilisele- ja tavakaubandusele, ei

kajastata siinkohal oksjonide teemat. (Nogoev ef al. 2011)

Iga ettevote kasutab eduka éri iilesehitamises erinevaid drimudeleid. Arimudelite pShimdtteks on
leida 1dpptarbijaid, kes vdimaldaksid tulu teenimist. (Napier et al. 2005) Uks vdimalik viis on
eristada seitsme erineva drimudeli vahel, millest peetakse e-kaubanduses enim kasutatavateks B2B
ja B2C mudeleid, kuna need vdoimaldavad sooritada tehinguid Internetis (Bergendahl, 2002). B2B
(Business-to-Business) drimudeli 10pptarbijateks on ettevotted ning B2C (Business-to-Consumer)
arimudelis eraisikud (Ministry of Economic Development, 2013). E-kaubanduse peamisteks
kaupadeks on standartiseeritud tooted, mis ei ndua ostu langetamisel lisakatsetamist ning fiiiisilist
hindamist. Raamatud, elektrotehnika, kosmeetika, muusika- ja videosalvestid on just need tooted,

mis sobivad e-kaubandusele kdige paremini. (Napier ef al. 2005)

Antud peatiikis keskendutakse e-kaubanduse arengule, tdnapdeva olukorrale, sealhulgas ka selle
mojule majandusele ning teguritele, mis eristavad e-kaubandust traditsioonilisest kaubandusest.
Lisaks podratakse tdhelepanu varasemate uuringute tulemustele, et osata paremini mdista e-

kaubanduse ja internetipoodide kasumlikkust.

1.1. E-kaubanduse areng

Enamasti peetakse elektroonilise kaubanduse arengutee alguseks aastat 1946, kui leiutati esimene

elektrooniline arvuti, kuid see arvamus on eksklik. (Smith, 2011) Aastatel 1950-1960 alustati
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kéesoleva sektori esimeste arenguetappidega, mille baasiks oli elektrooniline andmevahetus ehk
EDI (Electronic Data Interchange). Teabevahetus pidi toimuma personaalarvutite vahel vorkude
kaudu. Ettevotted, mis tegelesid transpordi- ning jaemiitigiga tundsid huvi e-andmevahetuse vastu,
kuna soovisid luua paberivabasid kontoreid. Elektroonilise funktsiooni voimalus ilmnes 1970.
aastate 10pus. 1980. aastal alustati pankadevaheliste maksete praktiseerimisega. Juba kolme aasta
pérast peeti Interneti peamiseks mittekaubanduslikuks teabevahetuse kanaliks. (Mirescu, 2010)
Interneti arengu edukust nditavad ka statistilised tulemused, mis viitavad, et aastatel 1987-1989
kiimnekordistus internetikasutajate arv maailmas ning vordus 100 000-ga. World Wide Web
analiilitikute sdnadest oli arusaadav, et tdnu Interneti kiirele arengule ja kittesaadavusele muutub

e-kaubandus véga atraktiivseks ja populaarseks alates 1990. aastast. (Smith, 2011)

Aastatel 1990 — 2000 asutati viga edukaid ja maailma parimaid internetibrausereid, ettevotteid ja
kommunikatsioonikanaleid, seepdrast peavad teadlased antuid aastaid kuldajastuks. Juba 1997.
aastal viitis tuntud Ameerika Uhendriikide ettevote nimega IBM, et e-iri rakendamine
traditsioonilistes sektorites toob ettevotetele kasumlikkust ja lisandvéartust. (Mirescu, 2010) Nii
see juhtus, kui paljud USA ja Lidne-Euroopa ettevotted hakkasid osutama teenuseid World Wide
Web'i kaudu. E-kaubanduse pdhieesmérgiks oli kaupade ja teenuste miilimine, mis toimus tédnu
erinevatele makseteenustele ja elektroonilistele {ihendusprotsessidele. (Tian, Concetta, 2008)
Jargides soodsaid turutingimusi ja sisenemisbarjddride puudumist, hakkasid aina rohkem
ettevotteid sisenema e-kaubandusturule. Turul olevate ettevotete kdibed kasvasid kiiresti ja
edukalt. Koikidele tuntud Amazon, Ebay, Yahoo, GeoCities ja paljud teised e-kaubandussektori

ettevotted on oma ala tugevaimad korporatsioonid, mis tegutsevad tdnase paevani. (Mirescu, 2010)

Esimesed e-kaubanduse ettevotted, kelle peamiseks dritegevuseks oli Interneti vahendusel
kaupade ja teenuste miiiik, asutati Ameerika Uhendriikides. Tinu innovaatilisusele, kiirusele ja
mugavusele oli e-kaubanduse ettevotete areng vdga ambitsioonikas, mis viljendus kiires kiibe
kasvus. Nimelt 1994. aastal asutatud ettevote nimega Amazon, kindlustas kiiresti enda
turupositsiooni. Finantstulemused nditavad, et 2001. aastal vordus Amazoni kdive 1,6 miljardi
dollariga, samal ajal kui kolm aastat varem oli see ainult 16 miljonit. (Mirescu, 2010) Uks teine
ndide, mis keskendub samuti veebiturul tegeleva ettevottega on Ebay. 2001. aastal vordus ettevotte
miitigitulu 219,4 miljoni dollariga, mis oli 64% rohkem kui 2000. aastal (eBay Investors Union,
2001). Positiivset ja stabiilset kasvu kasumis omasid ka paljud teised e-kaubandussektori
ettevotted (Enders, Jelassi, 2000). Interneti levik oli samuti véga kiire, kuna aastal 2000 kasutasid

Interneti rohkem kui 360 miljonit inimest maailmas (Smith, 2011). Juba 2007. aastal moodustas
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e-kaubanduse kogumiiligi maht 3,4 protsenti kogu jackaubanduse miitigist, mis oli 82% rohkem
kui 1999. aastal (Tian, Concetta, 2008). Selliseid héid tulemusi ja e-kaubanduse edu on voimalik
selgitada jargmiselt: internetipoodidel puuduvad territoriaalsed piirangud. See vdimaldab
kaubelda ja osutada teenuseid iilemaailmselt mugavalt ja kiiresti. Tdnu eelpool nimatatud
karakteristikutele on e-kaubandusel voimalik konkureerida kogenenud traditsioonilise

kaubandusega. (Armstrong, Nagel, 1996)

Pérast sellist markimisvadrset e-kaubanduse tulemuslikkust ei ole areng peatunud, vaid
vastupidiselt, turupositsiooni tugevnedes suundus sihikindlalt edasi. Vastavalt Ameerika
Uhendriikide finantsstatistika andmetele vordus 2015. aastal e-kaubanduse miiiik rohkem kui 300
miljardi dollariga, mis on 15% vorra suurem kui 2014. aastal (Martinez et al. 2017). Lisaks sellele,
2016. aastal moodustas e-kaubandus kogu kaubandusest 7,8% (The Mediacenter, 2016) ning
ennustatakse, et 2030. aastaks moodustab see juba 30-40%. Ténapéeval asuvad kodige suuremad e-
kaubanduse turud Hiinas, Ameerika Uhendriikides ja Suurbritannias, mille turumahte arvutatakse

triljonites dollarites. (Deloitte, 2017)

Vaadates e-kaubanduse arenguteed on vdimalik jareldada, et Interneti populaarsusega ja paranenud
kittesaadavusega muutus e-kaubandus atraktiivseks é&ritegevuseks (Bernstein et al. 2008).
Suhteliselt lithikese aja jooksul saavutas e-kaubandus maérkimisvadrseid finantstulemusi ja
turupositsioone. Maailm piitidleb kiiruse ja mugavuse suunas, seepérast on digitaliseerimine ja
Internet tdnapédeval viga tugevad aritegurid. (LaBarre et al. 2001) Iga pidevaga panustatakse antud
alasse aina rohkem ressursse, mis tdhendab, et e-kaubandus on tédna siin, et jddda (Grewal ef al.

2004).

1.2. Internet ja e-kaubandus erinevates maailma riikides

Internet avaldab moju paljudele valdkondadele, alustades infoteabest ja ldpetades
majanduskasvuga. Veel kakskiimmend aastat tagasi kasutati Internetti ainult informatsiooni
hankimiseks, kuid tdnapédeval teenitakse selle pealt raha ja tdstetakse inimeste heaolu. (Mutuk,
Kyalo, 2015) Kéesolevas peatiikis vaadatakse kuidas muutus internetikasutajate arv aastatel 2010

- 2018.
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Joonis 1. Internetikasutajate arv maailmas
Allikas: Internet World Stats (2010, 2018)

Joonisel 1 on vilja toodud internetikasutajate arv seitsme maailma kontinendi 1dikes. Internet
World Stats tulemused niitavad, et kdige rohkem internetikasutajaid on Aasia riikides. See
moodustab 49% koigist internetikasutajatest. Teisel kohal internetikasutajate rohkuse poolest on
Euroopa 17%-ga. Euroopas erineb e-kaubanduse tase olenevalt sellest, millises Euroopa riigis
tegutsetakse. Néiteks Suurbritannia, Saksamaa ja Skandinaavia riigid on just need, kus valitsus
tunneb huvi digitaliseerimise ja e-kaubanduse vastu. Statistiliselt on teada, et rohkem kui 80%
internetikasutajatest kasutavad internetipoodide teenuseid. (Mirescu, 2010) Pohja-Ameerika
kontinendil on néha, et kaheksa aastaga internetikasutajate arv suuurenes 23% vorra. 2017. aasta
juuni seisuga kasutab 88% elanikest oma igapdeva elus Internetti. (Internet World Stats, 2018)
Pdhja-Ameerikas kasutatakse internetipoode riigiti samuti erinevalt. Vaatamata Kanada riigi
elanike véhesusele ostetakse kaupu ja teenuseid Interneti kaudu rohkem kui Ameerika
Uhendriikides. Samuti on Kanada viiga tugev infotehnoloogia valdkonna arengu poolest ning
omab maailmas juhtivaid positsioone. Ameerika Uhendriiki peetakse e-kaubanduse
péritoluriigiks. (Mirescu, 2010) Teades, et tdnapdeva juhivateks maadeks e-kaubanduse turul on
Hiina, USA ja Suurbritannia on vdimalik jireldada: mida suurem on internetikasutajate arv, seda

levinum ja arenenum on e-kaubandus.

Jooniselt 1 on ndha, et aastatel 2010 - 2018 oli Interneti levik kdikidel kontinentidel kiire ja

stabiilne. Kaheksa aastaga suurenes Interneti kasutus maailmas rohkem kui kaks korda. Aafrikas,
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Léhis-Idas ja Aasias kasvas Interneti levik rohkem kui 60%. Samal ajal Lahis-Ida, Aafrika ja
Ldouna-Ameerikat peetakse arenevateks kontinentideks, kus tihtipeale vdideldakse heade
elutingimuste eest. Sellised tegurid nagu toOtus, madal palgatase ja vaesus takistavad
infotehnoloogia ja jérelikult ka e-kaubanduse arengut. Arenenud- ja arengumaade vahel esineb

suur vahe e-kaubanduse edukuses. (Mirescu, 2010)

Interneti levik omas ja omab positiivset kasvutrendi. Vaatamata tidnapdeva riikide
majandusolukorra erinevusele kasutavad 55% koikidest inimestest Internetti, samal ajal kui 2010.
aastal kasutati ainult 30%. Mida kittesaadavam on Internet, seda paremad on internetipoodide
finantstulemused ja e-kaubanduse voimalused turul. Statistika andmetest on néha, et Internet, e-
kaubandus ja majandus on omavahel tihedalt seotud. Uhe teguri kasv mdjutab automaatselt teist,

mis viitab samasuunalisele seosele.

1.3. E-kaubanduse méju majandusele

Tehnoloogia, Internet ja e-kaubandus on oma vahel tihedalt seotud. Internetipoodide suurimaks
eeliseks on fliiisilise asukoha puudus, mis tdhendab, et inimestel esineb vdimalus soetada kaupu ja
teenuseid kodust véljumata. (Ministry of Economic Development, 2013) E-kaubandus muutis
tarbijate harjumusi ja mdjutas jackaubandust, seepdrast avaldab see mdju ka riikide majandusele.
(LaBarre ef al. 2001). Viimase kahe aastakiimne jooksul on infotehnoloogia areng ja e-kaubanduse
pidev levitamine mdjutanud iilemaailmset majandustegevust (Anvari, Norouzi, 2016). Kéesolevas
alapeatiikis vaadatakse, missugust mdju tdpsemalt avaldab e-kaubandus majandusnditajatele.

Keskendutakse sellistele aspektidele nagu majanduskasv, eksport ja import ning t66hdive.

OECD (Organization for Economic Co-operation and Development) statistikaamet analiiiisis
itheksat riiki (Austraalia, Kanada, Soome, Prantsusmaa, Saksamaa, Itaalia, Jaapan, Suurbritannia
ja Ameerika Uhendriigid) ning jouti jireldusele, et aastast 2000 oli mirgatud majanduskasv 0,2%-
0,5% ulatuses. Peamiseks pohjuseks on iilemaailmne infotehnoloogia ja e-kaubanduse levik.
(Colecchia, Schreyer, 2002) Eriti silmapaistvateks riikideks, kus e-kaubandus on rakendatud
korgel tasemel, on Ameerika Uhendriigid, Kanada ja Soome. Viimaste aastate jooksul on eelnevalt
nimetatud riikides olnud hea majanduskasv. Teadlaste arvates on selle pdhjuseks e-kaubandus ja
Internet. Mida rohkem asutatakse e-kaubanduse ettevotteid, mis pooldavad B2B drimudelit, seda

kiiremini kasvab sisemajanduse koguprodukt. (Sachs, 2000) Teadlased véidavad, et Ameerika
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Uhendriikide kapitali ja t66jou iildise tdhususe parandamiseks on vaja tugevalt kaasata e-
kaubandust majandusse, kuna see mdjutab SKP kasvu tugevamini, kui pdllumajandus, energeetika
jateised traditsioonilised sektorid. Selgus, et e-kaubanduse ja SKP vahel esineb tugev ja positiivne
seos. (Anvari, Norouzi, 2016) Juba 2003. aastal ulatus tarbekaupade miiiik e-kanalite kaudu 108
miljardi dollarini. Nii kaua kui Interneti kasutus maailmas kasvab, seni kasvavad ka ettevotete ja
tarbijate interneti ostud, mis omakorda pdhjustavad e-kaubanduse turuosa suurenemist ning
traditsioonilise kaubanduse mdjutamist (Mutuk, Kyalo, 2015). Lisaks on olemas ettevotteid, kes
jargivad traditsioonilise kaubanduse tegutsemise printsiipe. Efektiivsemaks &ri toimumiseks
kasutatakse traditsioonilises dris rohkem e-kanaleid kui varem. Naiteks Keenias tehtud uuring
toestas, et e-kaubandus laiendab kliendibaasi ja kasvatab ettevotete kéivet, mis kokkuvottes

suurendab traditsioonilise kaubandusega tegelevate ettevotete kasumit. (Mutuk, Kyalo, 2015)

Internet voimaldab korraldada rahvusvahelist kaubandust palju lihtsamini, kiiremini ja
finantsiliselt soodsamalt kui varem. Viimasel ajal on riikide ekspordimahud suurenenud. Ténu e-
kaubanduse iilemaailmsele levitamisele ja arengule muutuvad internetipoed lokaalsetest
globaalseteks. Lisaks muutuvad varasemalt suletud turud avatuteks ning tarbijate ja ettevitete seas

efektiivsemini kasutavateks. (Mesut, Clineyt, 2011)

Internet ja e-kaubandus on omavahel tihedalt seotud ning seetdttu omavad arenenud riigid kaupade
eskportimisel arenguriikidega vdrreldes suuremaid eeliseid. Uuringute kidigus on mérgatud
jargmist asjaolu: riikidest, kus Internet ja e-kaubandus on ettevotetele ja tarbijatele tehtud
ligipddsetavateks, eksporditakse suurem osa kaubast suurte sissetulekutega ja parema elutasemega
ritkidesse. Juba ammu kasutatakse arenenud riikides e-kaubandust tootmisettevdtetes, mida pole
kahjuks arengumaades néha. Tootmis- ja teiste ettevotete kaupade eksport on kulukam arengu

maadesse vorreldes arenenud maadega. (Terzi, 2011)

Nii kaua kui e-kaubandus saavutab turul korgeid positsioone, muutub ajas ka eksporditavate
toodete koosseis, mahud ja territoriaalsed piirid. Tooted, mis varem ei omanud suurt ndudlust,
muutuvad peamisteks eksporditavateks toodeteks. Sellise kategooria alla kuuluvad jargmised
valdkonnad: turundus, reklaam, raamatupidamine, infotehnoloogia ja muud arendustegevused.
Internet avab efektiivselt neid turge, mis varem olid suletud. (Terzi, 2011) Infotehnoloogia
investeeringud on mahukamad nendes riikides, mis impordivad OECD riikidest valmistatuid

tooted (Caselli, Coleman, 2001). Samuti on arenenud riikides ndha positiivset korrelatsiooni
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Interneti, e-kaubanduse ja impordi vahel. See tdestab, et arenenud riikides on eksport ja import

rakendatud paremini kui arengumaades. (Terzi, 2011)

E-kaubanduse edaspidine levik pohjustab muutusi to6jouturul. Oodatud on nii positiivsed kui ka
negatiivsed muutused ning seotud on nad traditsioonilise kaubanduse atraktiivsuse kahanemisega.
E-kaubanduse ndudluse ja tootlikuse suurenemisel toimub interaktiivsete todkohtade loomine.
Tekivad uued tookohad sellistes valdkondades nagu infotehnoloogia, tarkvaraarendus ja
meelelahutus. Eelpool nimetatud tdédalad nduavad tootajatelt uusi, spetsiifilisi oskusi, mis on
kohaldatud tehnoloogia ja digitaliseerimise arenguga, seepdrast sobivad antud to0kohtade
kandidaatideks korgharitud ja infotehnoloogia valdkonnas orienteeruvad inimesed. Mdjutatud
saavad tookohad, mis tegutsevad jaemiiligis, postiasutustes ja reisibiiroodes. Traditsioonilised

tookohad nagu kassapidajad on kdige enam negatiivselt mojutatud. (Lewis, Cockrill 2002)

Vaadates e-kaubanduse moju riikide majandusele on voimalik mérgata, et enamik tagajargedest on
positiivsed. Majanduskasv, riikidevaheline eksport ja import ning uute tookohtade loomine on
voimalik tdnu Interneti ja e-kaubanduse sujuvale toimimisele. Osutus huvitavaks, et e-kaubandus

saavutab uut globaalset taset, mida seni pole traditsiooniline kaubandus osanud teha.

1.4. E-kaubanduse eelised ja puudused vorreldes tavakaubandusega

Antud peatiikis vaadatakse erisusi, mis eksisteerivad internetipoodide ja tavapoodide vahel.
Selleks, et paremini mdista e-kaubanduse plusse ja miinuseid, podratakse tdhelepanu molematele

osapooltele, nii miiiijatele kui ka ostjatele.

Esimeseks teguriks, mida peetakse e-kaubanduses positiivseks, on mugavus ehk kéattesaadavus.
Internetipoed on avatud 24 tundi 66pédevas 7 pdeva nddalas. Inimesed, kellel tihtipeale ei ole aega
kauplustes kédimiseks vdi kellele see protsess ei meeldi, vdivad tdies mahus nautida mugavat
internetipoodide kodulehtede kiilastust. Ligipdids e-poodidele esineb koikidele ja koikjal tdnu heale
Interneti kéttesaadavusele. (Grewal ef al. 2004) E-kaubanduse ettevotete juhtidele on oluline, et
nende dri toimuks ilma seisakuteta, seepdrast internetipoodide peamine todressurss ehk Internet

vOimaldab teenida ettevotetel raha 60pédevaringselt (Napier ef al. 2005).
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Teiseks teguriks on informatsioon ja turu lébipaistvus. Internetipoed rahuldavad inimeste vajadusi
palju efektiivsemalt kui tavapoed. (Burt, Sparks, 2003) Efektiivsus seisneb selles, et
internetipoodide veebilehtedel esineb vdimalus tutvuda kogu kaubavalikuga, vaadata kauba
laoseisu, vorrelda omavahel tooteid ja hindu ning tutvuda klientide tagasisidega ostetud kauba
suhtes. Eelpool nimetatud funktsioonid vdimaldavad klientidel teha oigeid ostulangetusi,

kulutades vihem aega ja raha. (Grewal et al. 2004)

Kolmandaks karakteristikuks on hinnad. Uuringud niitavad, et internetipoodides miiiidavad
kaubad on enamasti odavamad kui tavapoodides. Internetipoodide hinnad sisaldavad vihem muid
kulusid kui traditsiooniliste poodide omad. Kuna e-poodidel ei ole vaja kulutada raha fiiiisiliste
miiligipunktide iitliriks ja nende korrashoiuks, on e-kaubanduses miitidavate kaupade hinnad palju
odavamad. (Lee et al. 2003) Samal ajal on miiiijate poolest vaadatuna vdimalik mérkida, et e-
kaubanduse kulutused on vidiksemad kui traditsioonilise kaubanduse omad. Ténapdeval on
voimalik korraldada turundust iseseisvalt erinevate sotsiaalmeedia kanalite kaudu. Selline allikas
on viga efektiivne ning ei ndua suuri rahalisi investeeringuid. Lisaks sellele on erinevad
korgtehnoloogilised arendused voimelised asendama inimressursse, mille kaudu on vdimalik

minimeerida ettevotete kulusid. (AmitSaha, 2015)

Jargmiseks markimisvédérseks teguriks, mida on vdimalik mérgata internetipoodide juures, on
kiirus ja turu avatus. Kiirust on vdimalik kohata ostude sooritamises ja kaupade tarnimises.
Tarbijatel on véimalik valida kdige mugavam kauba tarnimiskoht. Eelpool nimetatud e-poodide
mugavused tostavad klienditeeninduse kvaliteeti. (Mirescu, 2010) Turu avatus oleneb selles, et
miitijatel esineb lihtne ligipdés rahvusvahelistele turgudele. Mida suurem on dritegevuse piirkond,
seda rohkem kliente enda &dritegevusse on voimalik kaasata, mis tulemuses toob ettevotte kasumi
suurenemise. On oluline, et sisenemine rahvusvahelistele turgudele ei oma barjddre ega ndua
lisainvesteeringuid. Ettevotete osalemine nendel turgudel suurendab kauba leviku tarbijate vahel.
Tanu hésti korraldatud rahvusvahelisele logistikale on voimalik osta kaupu erinevatest maailma
ritkidest. Selle tulemusena kasvab kaupade ja teenuste mitmekesisus ning suureneb nende
globaliseerumine. (Mesut, Ciineyt, 2011) Seetdttu toob turu avatus kasu nii ostjatele kui ka

miilijatele (Lewis, Cockrill, 2002).

Uurides erinevaid kirjandusallikaid, leiti mitu tegurit, mida on vdimalik seostada internetipoodide
negatiivsete kiilgedega. Esimeseks aspektiks on privaatsuse ja turvalisuse madal tase ning teiseks

ebapiisav usaldusvéirsus. Need tegurid on olulised enda ulatuslikkuse ja tdsisuse pérast, eriti
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tanapdeval, kus erilise tdhelepanu all on 2018. aastal joustunud isikuandmete kaitse iildmaérus (EL
2016/679). Kuna e-kaubanduses tegutsevate ettevotete drikorraldus toimub Internetis, mis on
kasutusel kui avalik kanal, osutub turvalisuse ja usaldusvédrsuse tase madalaks. Tdnapéeval on
teada mitmeid juhtumeid, kus kliendibaas ja teabevahetus osutus hékituks. Samuti
maksekorralduste tegemisel ei ole olemas sajaprotsendilist kindlust, et privaatne info ei satu
kolmandate isikute kitte ning kaasa endaga halbu tagajirgi. Lisaks on tehtud uuringud, milles
selgus, et inimesed, kes e1 oma hédid teadmisi infotehnoloogia alal vdi on vanemas eas, kipuvad e-

kaubandust pidama ebausaldusvédrseks kauplemisviisiks. (Grewal et al. 2010)

Vaadates koikidele teguritele on voimalik jireldada, et peamised eelistused, mis esinevad
internetipoodidel ning puuduvad tavapoodidel on: kiire ja avalik teabevahetus, laiem kaubavalik
ja kliendibaas, kéttesaadavus ja mugavus, vihenenud kulutused ning turu ldbipaistvus. (Lewis,
Cockrill, 2002) Koik need positiivsed aspektid tdstavad internetipoodide teeninduse kvaliteedi ja
lisavad juurde e-kaubandusele véaartust (Ministry of Economic Development, 2013). Poorates
tdhelepanu norgadele kiilgedele autor arvab, et ldhima aja jooksul Interneti turvalisus muutub
tugevamaks ténu suurtele investeeringutele, mis toimuvad tdnapdeva riikide tasemetel. Nii kui
Internet muutub veelgi turvalisemaks platvormiks, koheselt kasvab ka usaldusviérsus

internetipoodide vastu.

1.5. Varasemate empiiriliste uurimuste iilevaade

Selleks, et 10putdd kokkuvotlikud jéreldused oleksid pohjalikud on vaja lébi viia varasemate
uuringu tulemuste analiilis. Kéesolevas alapeatiikis soovitakse keskenduda interneti- ja
tavapoodide kasumlikkuse teguritele ning modlemate sektorite finantsnditajate kditumistele

erinevate perioodide jooksul.

2017. aasta Deloitte uuring nditas, et tavakaubanduse ettevottete kasumlikkust mdjutavad koige
enam muutuv- ja pusikulud. Kdige suurema muutuvkulude osakaaluga on need kulud, mis on
seotud turunduse ja erinevate tehnoloogiliste tarkvarade arendamisega. Alates 2012. aastast on
antud seisukoht eriti aktuaalne, kuna ettevotted, mis kasutasid enda dris rohkem digikanaleid
omasid suuremaid kasumeid. Peamisteks piisivkuludeks peetakse kinnisvaraga ja personaliga
seotud kulusid. Viimase viie aasta tulemused niitasid, et tavapoed ei joua piisavalt kiiresti kaupa

maha miilia ning seepdrast tekib stabiilne kasv muutuv- ja piisivkuludes. Sellised asjaolud
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pohjustavad miitigitulu ja tulumarginaalide kahanemist ning kulude kasvu. Samuti uuringus
vaadeldi nii tavakaubanduse kui ka e-kaubanduse tulemuslikkuse votmenditajataid. Selgus, et
koige tdhtsamad finantsnditajad, mis mojutavad kasumlikkust on kidibe puhasrentaablus,
brutokasumi ja tegevuskasumi marginaali suhe, kasutatud kapitali tootlus ehk ROCE (Return On
Capital Employed) ja intressi-ja maksueelne kasum. Uuringust selgus, et tavakaubanduses tasub
keskenduda digitaliseerimisele ja automatiseerimisele, kuna need tegurid voimaldavad viahendada
ettevotete kulu ja stimuleerida tulu kasvu. (Deloitte, 2017) Uks maailma juhtiv infotehnoloogiaga
tegelev konsultatsioonifirma nimega Capgemini vididab, et muutuvkulude {iheprotsendiline
vihenemine on vdimeline kasvatama puhastulu 8,5%. Selleks, et vihendada kulusid on vaja
parandada tootlikust ja vdhendada varude taset. Madalamad kulud viivad ettevdtete paremate
marginaalideni ning suurema tegevusefektiivsuseni, mille tulemusel kasvab poodide kasumlikkus.

(Capgemini, 2009)

Soome 2015. aasta uuringus keskenduti e-poodide ja tavapoodide finantsanaliiilisi tegemisel
kasumlikkuse néitajatele. Uuring oli 14dbi viidud 2008-2012 aastate andmete pohjal. Tulemused
niitasid, et finantsnditajate kdikumised esinesid nii internetipoodidel kui ka tavapoodidel, kuid e-
poodide koikumised olid palju suuremad kui tavapoodide omad. Peamiseks pdhjuseks oli
tilemaailmne kriis, mille tulemusel paljude ettevotete finantsnéitajad halvenesid. Kdige suurem
langus internetipoodide EBITas toimus 2009. aastal, mis vorreldes 2008. aastaga langes enam kui
kuus korda, mille tulemusel oli antud niitaja kolm korda viiksem kui tavapoodide oma. Jargneva
kahe aasta jooksul kasvas internetipoodide EBIT rohkem kui seitse korda ning 2011. aastal
saavutas maksimaalseima taseme analiilisitud perioodi kohta. Vaadates internetipoodide ja
tavapoodide finantssuhtarve, on vdimalik jareldada, et tavapoed on stabiilsemad kui internetipoed.
Huvitavaks osutub see, et tavapoodide niitajate langusel toimub internetipoodide néitajate tdus ja
vastupidi. Autori arvates toimub interneti- ja tavapoodide vahel vastassuhe. Vaadates
kasumlikkuse tegureid on voimalik néha, et positiivne ja tugev korrelatsioon esineb EBIT ja ROA
vahel. Tulemustes on vdimalik tdhelepanna mdlemate sektorite finantsnditajate erisust.
Tavapoodide finantsniitajad on stabiilsemad kui e-poodide omad, samal ajal intenetipoed on

kasumlikumad kui tavapoed. (Keskinen, 2015)

16



2. ANDMED JA METOODIKA

Uurimiskiisimustele vastuste leidmiseks ja eesmirkide saavutamiseks kasutatakse kiesolevas
10put6os empiirilises osas kvantitatiivset meetodit, mis koosneb suhtarvude analiilisist ning
korrelatsioon- ja regressioonanaliiiisist. Selleks, et vorrelda internetipoodide kasumlikkust
traditsiooniliste poodidega, kasutatakse suhtarvude analiiiisi. Samal ajal selgitatakse korrelatsioon-

ja regressioonanaliiliside abil, millised tegurid mojutavad internetipoodide kasumlikkust.

2.1. Metoodika

Suhtarvude analiiiis on oluline ettevotete juhtidele, investoritele ja laenuandjatele. Tanu sellele on
voimalik teada saada ettevotete tugevaid ja ndrku kiilgi ning tulevikus rakendada oigeid
finantsseisundit parandavaid meetmeid. Lisaks sellele méngib detailne finantsanaliiiis olulist rolli
erinevate investeeringute tegemisel, kuna see vdimaldab valida parima variandi paljude

alternatiivide vahel maksimeerides ettevotte vaartust. (Al-Nasser, 2014)

Korrelatsioon- ja regressioonanaliiiisid voimaldavad hinnata tunnuste vahelist seost ja nende
statistilist olulisust selgitades vélja, missugune suund ja tugevus esineb konkreetsete tegurite
vahel. Antud analiiiis baseerub regressioonanaliilis vahimruutude meetodil ning selle tegemisel

kasutatakse lineaarset mudelit. (Sauga, 2017)

Toos kasutatava mudeli iildkuju esineb valemis 1. Soltuvaks tunnuseks on méiratud varade
rentaablus ehk ROA ning soltumatuteks tunnusteks on koguvarade kdibekordaja, lithiajalise
volgnevuse kattekordaja, likviidsuskordaja, volakordaja ja kdibe puhasrentaablus. Lisaks sellele
kasutatakse regressioonanaliiiisi kontrollmuutujana naturaallogaritmi ettevotte koguvaradest.
Koik selgitavad muutujad on mudelisse lisatud viitajaga vdimaliku endogeensuse probleemi

leevendamiseks.

ROA;: = Bo + B1KVKK;t_1 + BoLVKK;t_1 + P3LKie—1 + BaVKit—y + BsMTPR;_4 +
BeLN_KVir_1 + uy (1)
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kus

ROA::— ettevotte i varade rentaablus aastal t,

KVKKit.1 — ettevotte i Koguvarade kdibekordaja aastal t-1,

LVKKit.1 — ettevotte i lithiajalise volgnevuse kattekordaja aastal t-1,
LKit.1 — ettevotte i likviidsuskordaja aastal t-1,

VKit.1 — ettevotte | volakordaja aastal t-1,

MTPRit.1 — ettevotte i kdibe puhasrentaablus aastal t-1,

LN_KVit.1— naturaallogaritm ettevotte i koguvaradest aastal t-1.

Soltumatute tunnuste valimisel keskenduti kasumlikkuse analiilisides kasutatavatele néitajatele,
mis voimaldavad analiilisida ettevotete varade kasutamise efektiivsust, likviidsust, maksevoimet
ja rentaablust. Kuna peamiseks t66 eesmérgiks on teada saada, kui jatkusuutlikud ja edukad on e-
poed, siis korrelatsiooni ja regressiooni tegemisel keskendutakse vaid internetipoodidele. Oluline
on tdhele panna, et finantsanaliilisis kasutatavaid andmeid hangitakse ettevotete

raamatupidamisaruannetest, mis on kdikidele soovitajatele avalikuks tehtud.

2.1.1. Finantsniitajad

Suhtarvude analiiiisi tegemisel keskendutakse jargmistele finantsnditajatele: koguvarade
kédibekordaja, koguvarade kiibevilde, ettevotete puhaskiibekapital, likviidsuskordaja, lithiajalise
volgnevuse kattekordaja, vdlakordaja, omakapitali rentaablus ja varade rentaablus. Lisaks
analtiiisitakse intressi- ja maksueelset kasumit ning miitigitulu puhasrentaablust. Autor arvab, et
need suhtarvud voimaldavad anda objektiivset hinnangut nii interneti- kui ka tavapoodide

aritegevuse edukusele.

Koguvarade kidibekordaja ning koguvarade kdibevélte abil saadakse teada, kui hea on ettevotte
varade kasutamise efektiivsus. Koguvarade kiibekordaja niitab, kui suurt miiigitulu tekitab iihe
vara all olev rahaiihik. Mida suurem on koguvarade kdibekordaja, seda efektiivsemalt kasutab
ettevote oma vara. Samal ajal néditab koguvarade kédibevilde, kui palju aega votab ettevotte varade
kéibimine pdevades. Mida vdiksem on pdevade arv, seda vidiksemad on laovarud ja varude

tilalpidamisega seotud kulud. (Kdomaégi, 2006)

Internetipoodide ja tavapoodide likviidsuse ja maksevoime selgitamiseks kasutatakse
finantsanaliiiisis ettevOtte puhaskdibekapitali, likviidsuskordaja ja lithiajalise volgnevuse
kattekordaja néitajaid. Kui ettevotte puhaskdibekapitali néitaja on positiivne, on see jéarelikult
likviidne, kuna kéibevara iiletab kohustusi. Ettevotete likviidsuse hindamiseks kasutatakse ka

muid suhtarve, milleks on lithiajalise volgnevuse kattekordaja ning likviidsuskordaja. Kui
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lihiajalise volgnevuse kattekordaja on suurem kui 1,6, tdhendab see tavaliselt head likviidsust.
Tuleb tdhele panna, et liiga korge néitaja ei ole hea, kuna sel juhul kdibevara iiletab kohustusi ning
voib oletada, et selle kasutus on ebaefektiivne. Tulemus, mis on alla 1,1 niitab, et ettevottes
eksisteerivad probleemid digeacgse varade realiseerimisega. Samamoodi, kui likviidsuskordaja on

alla 0,3, siis on jarelikult tegemist ebalikviidse ettevottega. (Peterson, 2000)

Volakordaja abil on vGimalik vilja selgitada, kui hea on ettevdtte voimendus ning Kui suure
osakaaluga on ettevotte kohustused kogukapitalist. Tavaliselt peetakse vdiksemat niitajat
paremaks, kuna suuremad kohustused voivad ohustada ettevotte maksevoimet ja pohjustada
makseraskusi. Samas voib vola liiga viike osakaal voi tdielik puudumine vdahendada kapitali

kasutamise efektiivsust ning moningatel juhtudel takistada ettevotte kasvu. (Peterson, 2010)

Ettevotete rentaabluse analiilisimiseks kasutatakse omakapitali ja varade rentaabluse niitajaid.
Omakapitali rentaablus (ROE) néitab, kui histi kasvatavad omanike investeeringud ettevotte tulu,
kui hea on investeeringu tasuvus ning kui palju teenitakse puhaskasumit iga paigutatud
omakapitali all olevast rahaiihiku kohta. Selleks, et ROE néiitaja parencks, on vaja pdorata
suuremat tdhelepanu kasumi kasvatamisele ja kapitali kasutamise efektiivsuse tdstmisele, kuna
just need tegurid on voimelised suurendama ettevotete omakapitali tootlust. Tuleb meeles pidada,
et oma- ja voorkapitali suurused peavad olema optimaalsed, kuna diileliigse vddrkapitali
kasutamine muudab ettevotte riskantsemaks ja investoritele vihem usaldusvaarsemaks. (Laidre,
2004) Vaatamata sellele, et ROE ei hdlma eelmisi ja tulevasi perioode vaid baseerub ainult kindlal
analiiiisitaval ajahetkel, on see investorite jaoks iiks levinumaid finantstulemuste mdddupuid
(Ahsan, 2012). Varade rentaablus (ROA) aga mdddab kogukapitali kasutamise efektiivsust ning
aitab tervikuna iseloomustada ettevotete kasumlikkust. ROA arvutamisel arvestatakse omanike ja
laenuandjate poolt tehtavate investeeringutega. Mida korgem on kapitali rentaabluse néitaja, seda
vaiksem on pankrotirisk. Tasub meeles pidada, et ROA arvutamisel keskendutakse varadele, mis
on laenuandjate ja omanike poolt finantseeritud. Samuti koosneb kogukapital kahe sisendi
summast, mille teguriteks on kdibekapital ja pohivarad. Tavaliselt toetutakse ROA arvutamisel
kapitali hinnale, mis koosneb omakapitali saadavast tulunormist ja vodrkapitali intressiméérast.
Ettevotte dritegevus on tasuv ainult sellisel juhul, kui kogukapitalirentaabluse niitaja on kapitali

hinnast suurem. (Laidre, 2004)

Finantsanaliiiisi kéigus keskendutakse samuti miiiigitulu puhasrentaablusele, mis niitab mitu

protsenti miitigitulust moodustab puhaskasum ning EBIT-le, mille abil on vdimalik samuti
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analiiisida ettevotete tegevuse kasumlikkust. Intresside ja maksude eelse kasumi suhtarv on
aarmiselt oluline erinevate ettevotete sektorite vordlemisel, kuna annab hea iilevaate ettevotte
edukuse kohta. (Laidre, 2004) To66s kasutatavad suhtarvud on leitud jargmiste valemite abil
(Peterson, 2010):

KVKK = Milgitulu (2)
Varad
KVKV = 0 ©)
Varade kaibekordaja
EPKK = kaibevara - lihiajalised kohustused 4
LVKK = —— Kféiibevara kokku (5)
Lihiajalised kohustused kokku
LK = Kﬁib?v?r? k?kku—Varud—Ettemaksed (6)
Liihiajalised kohustused kokku
VK = Kohustused (7)
Varad
ROE = Puhaskas'um (8)
Omakapital
Arikasum
ROA = Kogukapital (9)
MTPR = Pui.l.c.%sk.asum (10)
Miutgitulu
EBIT = Brutokasum - Uldkulud - Kulum (11)
kus

KVKK — koguvarade kéibekordaja,

KVKV- koguvarade kéibevilde,

EPKK — ettevotte puhaskiibekapital,

LVKK —liihiajalise volgnevuse kattekordaja,
LK-likviidsuskordaja,

VK- volakordaja,

ROE- omakapitali rentaablus,

ROA- varade rentaablus,

EBIT— intresside ja maksude eelne kasum,
MTPR-miitigitulu puhasrentaablus.

2.2. Valim

Finantsanaliilisis kasutatavate ettevdtete finantsandmed on vdetud Amadeus andmebaasist.
Kédesoleva t00 analiilisis keskendutakse Eestis, Latis ja Leedus tegutsevate interneti- ja

traditsiooniliste poodide vordlemisele perioodil 2011-2016.
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Valimi koostamisel sooviti saada vodimalikult palju andmeid, kuna suurem valim vdimaldab
kokkuvottes saada objektiivsemat tulemust. Kuna internetipoodide arv on viiksem kui
tavapoodide oma, oli peacesmirgiks kokku panna voimalikult esinduslik internetipoodide valim.
Protsessi kéigus selgus, et ettevotted, mis tegelevad Euroopas jaemtiiigiga Interneti voi postiteel
on kokku 6419, millest vaid 42 on Eesti omad. Autor arvab, et see on pohjustatud Eesti vdiksusest
ning selle tottu on Eestis vdhe sellised tegutsevaid internetipoode, mis paistaksid oma edukuse ja
jatkusuutlikkuse poolest. Samal ajal oli ainult 23 internetipoodi, mille andmeid on vdimalik
kasutada finantsanaliiiisides. Kuna valim, mis koosneb 23 ettevottest on liiga vidike ning ei
voimalda teha usaldusvaarseid jareldusi, jouti arusaamale, et 10putdo valimisse kaasatakse teiste
riikide andmeid. Kuna Liti ja Leedu kuuluvad Balti riikide koosseisu ning nende majandustase
sarnaneb Eesti omaga, kaasati valimisse ka nende riikide ettevotteid. Valimi kokku panemisel
selgus, et Lati internetipoodide arv vordub 17-ga ning Leedu puhul 11-ga. Loplikusse
internetipoodide valimisse kuulub 23 ettevotet Eestist, 17 Latist ja 11 Leedust. Tavapoodide valim
koostati samasuguse printsiibi alusel, mis on tidpsemalt kirjeldatud allpool. Kuigi Eesti on
rahvaarvu poolest vdiksem kui teised Balti riigid, on seal kdige rohkem internetipoode. Tekkinud
valimi koosseis voib viidata, et Eesti on digitaliseeritum ja innovaatilisusele rohkem orienteeritum

kui Lati voi Leedu.

Internetipoodide ja tavapoodide finantsnditajate muutumist vaadatakse perioodil 2011-2016.
Analiiiisitava ajavahemiku valimisel l1dhtuti andmete rohkusest. Algselt planeeritud aastad 2008-
2017 ei osutunud valituks mitmetel pShjustel: enamus internetipoode on noored ettevotted, mis
olid asutatud peale iilemaailmset majanduskriisi ning nende varasemad finantsandmed ei ole

kittesaadavad Amadeus andmebaasist.

Koik ettevotted, mis on esitatud uuringu valimis, on sorteeritud EMTAK (Eesti Majanduse
Tegevusalade Klassifikaator) koodi jargi. Ettevotete rahvusvaheliselt {ihtlustatud klassifikaatori
(NACE) kood peab olema maérgitud pohitegevusalana. Internetipoodide klassifitseerimiseks
kasutatav NACE kood vordub neljakohalise numbriga 4791 ja tdhendab jaemiiiiki posti voi
Interneti teel. Tavakaubanduse ettevotete NACE koodide variatsioone on kokku 36, millest
valimis kasutatakse ainult seitset. Valimisse kaasatud ettevotete é&ritegevused toimuvad
spetsialiseeritud kauplustes ning omavad jargmiseid NACE koode: 4741, tegelevad arvutite, arvuti
véliseadmete ja tarkvara jaemiiligiga; 4754, 4759- elektriliste kodumasinate, moobli, valgustite ja
mujal liigitamata toodete jaemiiligiga; 4761, 4762- raamatute, kirjalehtede ja Kkirjatarvete

jaemiitigiga; 4775, 4777- kosmeetika ja tualett-tarvete, kellade ja ehete jaemiiiigiga. Valimist
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jadvad vilja need ettevotted, mis tegelevad jaemiiligiga spetsialiseerimata kauplustes - 471;
toidukaupade, jookide ja tubakatoodete jaemiiligiga - 472; mootorikiituse jaemiiligiga - 473;
jaemiitigiga kioskites, turgudel - 478 ning need, kelle tooted ei kuulu standartsete toodete alla.
Sarnaselt internetipoodide valimile, mis koosneb 45% Eesti, 33% Lati ja 22% Leedu ettevatetest,
koostati ka tavapoodide valim printsiibi alusel, mis pdhineb jargmistel sammudel:
e Eesti tavapoodidel voetakse igast NACE rithmast seitse ettevotet ning kaks lisaettevotet,
mis tegelevad kosmeetika ja tualett-tarvete jaemiiiigiga.
e Liti tavapoodidel voetakse igast seitsmest NACE rithmast iiks ettevotte ning samuti iiks
lisaettevote, mis tegeleb raamatute jaemiiligiga, kirjalehtede ja kirjatarvete jaemiiligiga
ning kaks lisa ettevotet, mis tegelevad kosmeetika ja tualett-tarvete miiligiga.

e Leedu tavapoodidel voetakse igast NACE rithmast kaks ettevotet ning kaks lisaettevotet,

mis tegutseb 4775 NACE koodi all.

Lisaks, koik valimis olevad tavapoed on sinna valitud 2016. aasta miiiigitulu alusel. Seega on
valimis esindatud oma ala parimad tavapoodide ettevotted ehk nende miitigitulu oli 2016. aastal

suurim.

Kéesoleva 1oputoo valim koosneb 51 internetipoest ja 51 tavapoest, millest kdige suurema
osakaaluga ehk 45% on Eesti, 33% Lati ja 22% Leedu parimad ettevotted. Vaatamata sellele, et
algselt planeeritud valimi suurus pidi vorduma vdhemalt 200 ettevottega, kasutatakse kdesolevas
toos molema sektori peale kokku 102 ettevotte finantsandmeid. Tekkinud olukord oli pdhjustatud

Eestis ja ka teiste Balti riikide tegutsevate e-poodide finantsandmete nappusega.

2.3. Eesti e-kaubanduse turuiillevaade

Selleks, et paremini orienteeruda tdnapdeva turuolukorras ja teada enda riigi paremaid
internetipoode, tehakse e-kaubanduse turuiilevaade. Kdesolevas alapeatiikis keskendutakse Eesti
internetipoodidele. Vaadatakse, kui suur on ettevotete keskmine aasta miiiigitulu, kui vanad on
Eesti internetipoed ning kes on ettevotete omanikud. Lisaks pooratakse veidi tahelepanu ka Lati

ja Leedu e-poodide olukorrale.

2017. aasta seisuga tegutses maailmas umbes 2 - 3 miljonit internetipoodi, millest 1,3 miljonit

toimisid Ameerikas ja Kanadas. Eelpool nimetatud statistilised néitajad ei holma endas neid
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ettevotteid, mis tegutsevad tavakaubanduse sektoris ning kasutavad samal ajal ka e-kaubandust.
(Murthy, 2017) Eesti Statistikaameti andmebaasi alusel koostati kirjeldav statistika Eestis
registreeritud ettevotete kohta, mille tegevusala on jaemiilik posti voi Interneti teel (NACE kood

4791). Saadud andmete pohjal koostati diagramm, mis on kujundatud allpool oleval joonisel 2.
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Joonis 2. Tegevusalal jaemiiiik posti vdi Interneti teel (NACE kood 4791) tegutsevate ettevdtete
arv Eestis aastatel 2005-2016
Allikas: Eesti Statistikaameti andmed (2005-2016)

Jooniselt 2 on niha, et aastatel 2005 - 2016 kasvas internetipoodide arv peaaegu 16 korda. Iga
aastaga on ettevotete arv aina suurenenud, mis viitab sellele, et majandus on kasvufaasis. Eesti e-
kaubanduse ettevotete arvu kasvu iiheks oluliseks pohjuseks on efektiivselt korraldatud rahaline
toetus, mida pakutakse alustavatele ettevotjatele kolme aasta jooksul alates ettevdtte tegutsemise
hetkest (Liiver, 2018). Samuti on Eestis digikanalite kvaliteet kiiduvadrne. K&ik need pdhjused
mdjutavad internetipoodide hulga kasvu ning nende finantsilist edukust. Lisaks sellele, Kkui
vorrelda tavakaubanduse ettevotteid e-kaubanduse ettevotetega, siis vahe nende miiligitulus on
mérkimisvadrne. Eesti kdige edukama tavapoe, mis tegeleb kosmeetika ja tualett-tarvete
jaemiitigiga, 2017. aasta miitigitulu vordus seitsme miljoni euroga. Samal ajal kui kdige edukamal
internetipoel oli see 16 miljonit. Eesti kahekiimne edukaima e-poe miitigitulu on 2-16 miljoni euro
vahemikus. Kd&ige suuremateks internetikaubanduse ettevoteteks miitigitulu poolest on DLB
Trading OU, Studio Moderna OU ning l1a.ee OU. Kdige vanemaks Eesti internetipoeks on Joost -
Level OU, mis tegeleb samuti kosmeetika ja parfiimeeria miiiigiga. (Krediidiinfo, 2018)
Vaatamata sellele, et e-kaubanduse ettevotted sdltuvad geograafilisest asukohast vihem kui
traditsioonilised poed, asuvad ka enamik e-kaubanduse ettevotete peakontorid Tallinnas. Poorates

tahelepanu internetipoodide omanikele on vdimalik maérkida, et Eesti parimate ettevotete
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omanikeks on Litis ja Leedus tegutsevad ettevotted. Kuna finantsanaliiiisi jaoks kasutatava valimi
koosseisus on voimalik leida nii Eesti kui ka Liti ja Leedu ettevotteid, siis soovib autor vaadata
ka nende riikide internetipoodide tegutsemise edukust. Statista portaali andmed niitavad, et Leedu
internetipoodidel on vdrreldes teiste Balti riikide e-poodidega kdige suurem miitigitulu. Leedus
vordus 2018. aasta internetipoodide miiiigikdive 580 miljoni euroga, samal ajal kui Latis ja Eestis
oli see poole vorra viiksem. See vaib tuleneda seosest, et mida rohkem on internetikasutajaid, seda
rohkem on ka internetipoode. Niiteks on Eestis internetikasutajate arv kaks korda vdiksem kui
Leedus, mis voib olla tiks seletus sellisele miitigikdibe erinevusele. Samas on oluline vélja tuua, et

viimase aasta miitigitulu kasv oli Eestis koige suurem. (Statista, 2018)

Autor arvab, et tdnapdeval areneb e-kaubanduse turg viga kiire tempoga nii Eestis kui ka teistes
maailma riikides. 2018. aasta jaanuarist augustini kasvas internetipoodide miitigitulu rohkem Kkui
11% vorra ning vordus suve 16pus 168 miljon euroga. Vaadates viimaste aastate e-poodide kdibe
tulemusi on voimalik oletada, et Eesti e-kaubandusel on olemas tulevik ning loodetavasti on see
viga edukas. (Eesti e-kaubanduse liit, 2018) Mida rohkem pooratakse tahelepanu turvalisusele,
maksete tegemise kvaliteedile ja digitaliseerimisele, seda kiiremini kasvavad e-poodide kasumid

ja turupositsioonid.
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3. TULEMUSED JA JARELDUSED

Kéesolevas peatiikis tehakse interneti- ja tavapoodide suhtarvude analiiiisi, selgitamaks kumb kahe
sektori finantsnéitajatest oli viimase kuue aasta jooksul edukam ning millised on need tegurid, mis
mojutavad internetipoenduse valdkonnas tegutsevate ettevotete kasumlikkust kdige enam. Autor
poorab tihelepanu kiimnele peamisele suhtarvule, mis aitavad teada saada kui hea on interneti- ja
tavapoodide varade kasutamise efektiivsus, likviidsus, maksevdime, voimendus ja rentaablus.
Regressioonanaliilisi  kdigus selgitatakse, millised tegurid mdjutavad internetipoodide
kasumlikkust. Kokkuvdtvate jarelduste tegemisel toetutakse nii empiirilise meetodi tulemustele,
kui ka teoreetilistele allikatele. Toetudes suhtarvude-, korrelatsioon- ja regressioonanaliiiisile

tehakse e-poodide ja tavapoodide kidekéigu kohta vdimalikke prognoose.

3.1. Internetipoodide finantsanaliiiis

Finantsanaliilisis keskenduti valimis olnud ettevotete suhtarvude keskmistele niitajatele aastate
16ikes. See tihendab, et finantsnditaja keskmine vairtus oli voetud eraldiseisvate aastate pealt ning
edaspidiselt kasutati saadud keskmiseid erinevate suhtarvude arvutamisel. Allpool olevas tabelis

on ndha internetipoodide peamised suhtarvud aastatel 2011-2016.

Tabel 1. Internetipoodide peamised suhtarvud, 2011-2016

Suhtarv 2016. aasta | 2015. aasta | 2014. aasta | 2013. aasta | 2012. aasta | 2011. aasta
KVKK 4,0 3,2 33 3,4 3,0 2,7
KVKV 91 112 108 107 120 132
(pdevades)

EPKK (tuh) 343 516 542 506 406 318
LVKK 1.4 1,7 1,9 2,1 1,8 1,7
LK 1,5 1,9 2,0 2,2 1,8 1,7
VK 0,7 0,5 0,4 0,4 0,5 0,6
ROE (%) 42.0 33,4 27,4 25,0 46,0 17,0
ROA (%) 7,4 7,2 8,6 94 11,3 10,0
EBIT (tuh) 86 70 49 113 116 62
MTPR 3,7 472 3.4 4.8 5,2 4.8

Allikas: Amadeus andmebaas, autori arvutused
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Tabelis 1 on nidha, et koguvarade kdibekordaja kdige parem tulemus oli saavutatud 2016. aastal,
kui iihe vara all olev rahaiihik tekitas keskmiselt 4 eurot miitigkdivet. On vdimalik 6elda, et viimase
kuue aasta jooksul koguvarade kdibekordaja kasv oli stabiilne ilma suurte kdikumisteta. Ei tohi
jatta tdhelepanuta, et 2011. aastal teenis iiks vara all olev euro 33% vidhem miitligikdivet kui 2016.
aastal. Kdige parem varade kédibekiirus oli samuti 2016. aastal, kui internetipoodide varad suutsid
keskmiselt tekitada kolme kuuga ehk 91 pidevaga sama palju kiivet, kui nende olev viirtus
bilansis. Kodige pikem periood, mil toimus internetipoodide varade kdibimine, vordus keskmiselt
132 pdevaga. Autor arvab, et saadud koguvarade kéibevilde tulemus on hea ning viitab, et
keskmiselt on varude tildkulud madalad, varade kasutamise efektiivsus on hea ning seepérast ka

ettevotete varade moju kasumlikkusele on olnud positiivne.

Analiiiisides internetipoodide likviidusust ja maksevdimet on vdimalik Gelda, et ettevotted olid
koige likviidsemad 2014. aastal, kui puhaskéibekapital vordus 542 tuhande euroga. 2011. aastast
2014. aastani vordus keskmine puhaskiibekapitali aastane kasv 16%. 2016. aastal toimus jirsk
langus, mis ulatus 34% vorreldes eelmise aastaga. Autor oletab, et sellise tulemuse vdimalikuks
pohjuseks on voorkapitali kaasamine toodete kvaliteedi parendamiseks, mis viljendus liihiajaliste
kohustuste suurenemises ehk laenude vOtmises. Enamus liihiajalise volgnevuse kattekordaja
tulemused on vahemikus 1,5-2,0, mis viitab sellele, et internetipoed kasutavad kéibevara
efektiivselt, mille tulemusel on niha head likviidsust. Analiilisitud perioodil puuduvad aastad, mil
liihiajalise volgnevuse kattekordaja vorduks alla 1 ning likviidsuskordaja alla 0,9, seepérast on

voimalik oletada, et internetipoodidel ei teki probleeme lithiajaliste kohustuste tditmisega.

Analiitisides internetipoodide finantseerimist ehk pdorates tdhelepanu volakordajale soovib autor
rohutada, et aasta, mil ettevotete varad olid rahastatud vdorkapitalist kdige rohkem oli 2016, kui
kohustused moodustasid lausa 70% kogukapitalist. 2014. ja 2015. aastal kui internetipoodide
puhaskidibekapital oli koige suurem, oli volakordaja niitaja koige vidiksem. Voimenduse
analiiiisimisel selgus, et varasematel aastatel finantseeriti ettevotete tegevust rohkem omakapitalist

kui vodrkapitalist, tdnu millele oli puhaskdibekapitali nditaja korge.

Internetipoodide rentaabluse tulemused néditavad, et kdige suurem omakapitali tootlus oli 2012.
aastal, kui ROE niitaja vordus 46%. Tabelist 1 selgus, et aastatel 2011 ja 2013 omakapitali
puhasrentaabluse néitaja kdikumine oli kdige markimisvédrsem ning keskmiselt vordus 25%. Kui
2011. aastal intetrnetipoodide iga omakapitali all olev euro suutis tekitada 17 senti puhaskasumit,

siis juba 2016. aastal teenis see 42 senti puhaskasumit. Varade puhasrentaabluse niitaja ei
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koikunud oluliselt antud perioodil. 2012. aastal koguvaradesse paigutatud euro suutis teenida 11
senti puhaskasumit. Kui vorrelda omakapitali puhasrentaablust varade rentaablusega, mis on neli
korda suurem, tuleb vélja, et omakapitali rentaablus on palju korgem ja véimsam. Kuna molemate
suhtarvude tulemused omavad positiivset maérki, seepdrast internetipoodide pankrotirisk

eksistreerib viga madala tdendosusega.

Internetipoodide tegevuse kasumlikkusele orienteerudes ehk vaadates, missugune oli EBIT
kditumine viimase kuue aasta jooksul, on véimalik jdreldada, et 2012. ja 2013. aastal oli kdesolev
nditaja 24% suurem kui 2016. aastal. 2014. aastal toimus EBIT kahekordne kahanemine, kuid
peale seda, aasta hiljem, taastas internetipoodide EBIT oma viairtuse. Miiligitulu puhasrentaabluse
nditaja alusel on vdimalik jdreldada, et kdige edukamad aastad, mil puhaskasum moodustas
miiiigitulust kdige suurema protsendi, on 2011., 2012., 2013. aasta. EBIT ja miiligikdive

rentaabluse suhtarvud néitasid, et vaadeldaval perioodil internetipoodide kdige edukamad aastad

olid 2012 ja 2013.

Vaatamata sellele, et Eestis tegutsevate internetipoodide finantsandmeid esineb valimis koige
rohkem on kidesoleva riigi 2016. aasta miiiigitulu tulemused kdige tagasihoidlikumad. Paremaid
miiiigitulu tulemusi kuue aasta jooksul omavad Léti internetipoed. Intresside ja maksude eelne
kasum ning koguvarade rentaablus olid kuue aasta jooksul kodige suuremad Leedus. Toetudes
metoodika peatiikile, kus rahvusvaheliste statistiliste andmete jirgi oli tdestatud, et Leedu
internetipoed teenivad 2018. aastal kdige rohkem kasumit vorreldes teiste Balti ritkidega, tdestas
ka autori poolne finantsanaliiiis Leedu e-poodide suhtarvude edukust vorreldes Eesti ja Liti

omadega.

3.2. Traditsiooniliste poodide finantsanaliiiis

Traditsiooniliste poodide 2011.-2016. aasta analiiiisi tulemused néitasid, et koikide suhtarvude
nditajad olid véga stabiilsed. Kiimne peamise suhtarvu tulemustega on voimalik tutvuda allpool

olevas tabelis 2.
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Tabel 2. Traditsiooniliste poodide peamised suhtarvud, 2011-2016

Suhtarv 2016. aasta | 2015. aasta 2014.aasta 2013. aasta | 2012.aasta | 2011. aasta

KVKK 2,5 2,5 2,5 2,4 2.4 2,2
KVKV 145 142 143 151 153 161
(pdevades)

EPKK 1497 1392 1179 1043 943 984
(tuh)

LVKK 1,7 1,7 1,6 1,5 1,5 1,6
LK 1,1 1,1 1,1 1,0 1,0 1,0
VK 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,7
ROE (%) 0,0 19,0 17,5 25,0 35,2 27,9
ROA (%) 6,4 8,7 7,9 7,4 8,1 8,0
EBIT (tuh) 459 458 363 321 256 216
MTPR 4,3 4,5 4,0 43 4,0 4,2

Allikas: Amadeus andmebaas, autori arvutused

Tabelis 2 on néha, et koguvarade kéibekordaja ja koguvarade kdibevilde kuue aasta keskmisteks
vaartusteks olid 2,4 iihikut ja 149 pdeva. Tulemused tdestavad, et tavapoodide iihe vara all olev
euro tekitab viga head miiiigikdivet ning tavapoodide varade kdibimine vOtab keskmiselt aega
mitte rohkem kui 5 kuud. Kdige halvem aasta, mil mdlemate suhtarvude niitajad olid kehvad on
2011. Viimase kuue aasta jooskul ei ole koguvarade kdibekordaja langus olnud suurem kui 12%
ning koguvarade kédibevilde samuti 12%. Toetudes eelpool analiiiisitud varade kasutamise
efektiivsuse suhtarvudele, jareldab autor, et ettevitete varasid kasutatakse maistlikult, kuid varade
kéibekiirusele peab podrama suuremat tahelepanu selleks, et tulevikus ei tekiks probleeme seoses

suurte varade tilalpidamiskuludega.

Kdige parem oli tavapoodide puhaskéibekapitali néitaja 2016. aastal, kui see vordus 1497 tuhande
euroga, mis on 34% suurem kui 2011. aastal. Kuue aasta viltel oli puhaskdibekapitali aastane
keskmine kasv 8%. Liihiajalise volgnevuse kattekordaja tulemused viitavad tavapoodide
voimekusele tdita koiki kohustusi volausaldajate ehk laenuandjate ees. Kuna antud suhtarv oli
koikide aastate jooksul 1,5-2,0 iihiku vahel, voib tavapoodide lithiajalist finantsseisundit pidada
sobilikuks. Kéibevara iiletab liihiajalisi kohustusi, mis tdepoolest niitab, et tavapoed omavad head
finantsjuhtimist ja likviidsust. Head likviidsust tdestab veel {iiks néitaja, milleks on
likviidsuskordaja. Kuna see ei langenud alla 0,9, siis voib jdreldada, et dritegevuses rakendatav
kiibevara kasutus on tohus. Tédnu stabiilsetele ja headele likviidsusnéitajatele voib jareldada, et

tavapoodidel ei tohiks tekkida probleeme erinevate finantskohustuste tditmisega. Antud analiiiisis

nditasid volakordaja tulemused, et enamus ettevotete varadest olid finantseeritud ténu
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voorkapitalile. Kédesoleva nditaja kdige parem tulemus oli saavutatud 2016. aastal, kui varade
finantseerimine toimus voOrdselt nii omakapitali kui ka voodrkapitali arvelt, mille tulemusel

olemasolev kapitali struktuur ei tekitanud finantsraskusi.

Tavapoodide omakapitali rentaablus nditas, et kdige kehvem tulemus oli saavutatud 2016. aastal,
kui keskmine ROE suhtarv vordus 0-ga. Vorreldes 2012. aastaga, kui omakapitali rentaablus oli
35% ehk iga omakapitali all olev euro suutis teenida péris korraliku puhaskasumit, ei kasvatanud
2016. aasta omanike investeeringud ettevotete tulu ning investeeringu tasuvus oli kehv. Autor
oletab, et ettevotted peaksid suurendama pohitegevuse efektiivsust ldbi kasvavale kasumlikkusele
ja paranenud varade kasutamise efektiivsusele. See tdhendab, et on tarvis pdorata tihelepanu
neljale aspektile: miilik, kulud, puhaskasum ja vdorkapital. Tdnu miiiigi suurendamisele ja kulude
kokkuhoiule on voimalik kasvatada puhaskasumit. Samuti suurendab voodrkapitali efektiivne
kasutus tdendosust, et tulevikus toimuvad omakapitalis positiivsed muudatused. 2016. aastal
toimunud olukord voib jitta jdlje ka tulevastele aastatele, muutes tavapoode investoritele
riskantseteks ja vihem usaldusvédrseteks ettevoteteks. Koguvarade puhasrentaabluse tulemused
nditasid, et alates 2011. aastast omas ROA suhtarv suhteliselt stabiilset trendi ilma suurte ja
silmapaistvate koikumisteta. Koige tagasihoidlikum koguvarade rentaablus oli samuti 2016.
aastal, kui tulemus langes 2% vorreldes eelmise aastaga. Toetudes ROA niitajale on vdimalik
oelda, et 2015. aastal oli tavapoodide pankrotirisk kdige viiksem ning ettevotete dritegevus kodige

tasuvam.

Tavapoodide kasumlikust analiiiisides soovitakse mirkida, et iildine EBIT tase on vdga korge.
Kuue aasta jooksul suurenes tavapoodide EBIT néitaja rohkem kui kaks korda ning 2016. aastal
saavutas maksimumi, kui kasumlikkuse véartus vordus rohkem kui 450 tuhandega. Kdige suurem
EBIT aastane kasv toimus 2013. ja 2015. aastal ning vordus 21%. Miiiigitulu puhasrentaabluse
tulemused olid viimase kuue aasta jooksul samuti stabiilsed ning aasta, kui puhaskasum moodustas
kodige rohkem protsenti miitligitulust, oli 2015. Kdige ndrgemad miiiligitulu puhasrentaabluse
nditajad olid 2012. ja 2014. aastal ning vOrdusid 4%. Toetudes tegevuskasumi ja miiiigitulu
puhasrentaabluse suhtarvudele on vdimalik jireldada, et 2011.- 2016. aastal tdusis tavapoodide

kasumlikkus ning eriti silmapaistev on see EBIT niitajal.

Vaadates valimit riigiti, selgub, et tavapoodide kuue aasta keskmine miitigitulu oli kdige suurem

Eestis tegutsevatel tavapoodidel. EBIT ja ROA néitajate liidriks osutus Léti.
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3.3. Internetipoodide ja traditsiooniliste poodide suhtarvude vordlus

2016. aasta niitajad, mis vastutavad ettevotete varade efektiivsuse haldamise eest on
internetipoodidel paremad kui tavapoodide omadel. Terve analiiiisitud perioodi jooksul tekitas iga
vara all olev euro internetipoodidele keskmiselt 26% rohkem miitigikdivet kui traditsioonilistel
poodidel. Samuti 2016. aastal oli e-poodide varade kdibimise aeg 38% parem kui tavapoodidel.
Autor arvab, et saadud tulemuste peamiseks pdhjuseks on tavapoodide fiiiisiliste poodide
olemasolu ning internetipoodidel nende puudumine. Fiitisiliste poodide iilalpidamine on kallis ja
nouab palju rahalisi ressursse. Lisaks, arvestades kauba tarnimisega on samuti voimalik leida
tegureid, mis aeglustavad varade kiibekiirust. Eksisteerib suur vahe toodete tarneahelates,
tapsemalt 6eldes sellest mitmest liilist need koosnevad. Kas kaup jouab kdigepealt lattu, siis poodi
ja alles pérast neid tarnepunkte kliendini voi otse laost kliendini. Mida viiksem on tarneahel, seda

parem on kdibekiirus ja efektiivsem varade kasutus.

Jargmisena soovitakse rohutada tavapoodide puhaskdibekapitali, mis erineb keskmiselt
kolmekordselt e-poodide omast terve analiiiisitud perioodi kohta. Kéesolev niitaja oli
tavapoodidel kdige korgem 2016. aastal ning vordus keskmiselt 1,5 miljoniga, samal ajal kui e-
poodide koige parem vaidrtus oli saavutatud 2014. aastal ning vOrdus 500 tuhande euroga.
Ulejiinud suhtarvud, mis vastutavad ettevdtete likviiduse eest, on paremad internetipoodidel, kuid
tavapoodidel on need pikaajalises perspektiivis stabiilsemad. Autor soovib mirkida, et molema
sektori struktuuris esineb palju kohustusi. Internetipoodide kohustused moodustasid kuue aasta
jooksul keskmiselt 50% kogukapitalist ja traditsioonilistel poodidel 60%. Selleks, et
makseraskustesse sattumise toendosus oleks viiksem, soovitatakse kasutada varade
finantseerimiseks rohkem omakapitali. Samuti ei tohi unustada, et mida rohem kohustusi
ettevotted omavad, seda raskem on saada pankadelt finantseerimist erinevate investeeringute
tegemiseks. Vaadates rentaabluse néditajaid paistab koheselt silma internetipoodide védga korge
omakapitali nditaja. 2016. ja 2012. aastal saavutas see maksimaalseima taseme ning vOrdus
keskmiselt 42% ja 46%, samal ajal kui tavapoodide 2016. aasta ROE néitaja vordus nulliga.
Internetipoodide ROE on kdrgem kui tavapoodide oma. Huvitav on see, et kui iihe sektori
rentaabluse néitaja on hea, siis teise sektori ettevotete néitaja on halb. Analiitisitud perioodi jooksul
polnud aastaid, kui omakapitali, koguvara ja miitigitulu rentaabluse suhtarvud oleksid vordsed.
Intresside ja maksude eelne kasum on palju kdorgem tavapoodidel. Tavapoodide EBIT on enam kui
neli korda suurem. Autor arvab, et kdesoleva tulemuse pdhjuseks on see, et tavapoed, mis olid

valimis, omasid enda riihma kodige suuremaid miiligitulusid. Lisaks sellele on tavapoed dri
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tegemise suhtes palju kogenumad kui e-poed. Tavapoodide intresside ja maksude eelne kasum
suurenes iga aastaga ning keskmine kasumi kasv oli enam kui 11%, samal ajal kui
internetipoodidel 8%.

Mbolema sektori finantsnditajate kuue aasta maksimum-, miinimumvéértustega, nende
koikumistega ning standardhdlvetega on voimalik tutvuda lisas 1 ja lisas 2. Analiiiisist selgus, et
internetipoed on vdhem stabiilsemad vorreldes tavapoodidega. Koik suhtarvud, véljaarvatud
omakapitali rentaablus, muutuvad tavapoodidel palju vdiksema ulatusega kui e-kaubanduse

ettevotetel.

3.4. Korrelatsioon-ja regressioonanaliiiis

Kuna kéesoleva 16putdo liheks olulisemaks eesmérgiks oli teada saada, millised tegurid mojutavad
Interneti kaubanduses tegutsevate ettevotete kasumlikkust, keskendutakse kidesolevas alapeatiikis
e-poodide korrelatsioon- ja regressioonanaliiiisidele. Regressioonanaliiiisi soltuvaks tunnuseks on
maidratud koguvarade rentaablus ehk ROA ning seletavateks tunnusteks on naturaallogaritm
ettevotete koguvaradest, koguvarade kéibekordaja, lithiajalise volgnevuse kattekordaja,
likviidsuskordaja, vdlakordaja ja miiligitulu puhasrentaablus. Korrelatsioonanaliilisi tegemisel
sooviti teada saada, kas ja milline mdju eksisteerib sdltuva ja sdltumatute tunnuste vahel. Mdlema
analiiiisi tegemisel peeti silmas, et tegemist on paneelandmetega ning andmeanaliiiis viidi 1&bi

Gretl programmis. Korrelatsioonanaliilisi tulemused on kujundatud allpool olevas tabelis.

Tabel 3. Internetipoodide kasumlikkuse suhtarvude korrelatsioon

Muutuja LN_KV KVKK LVKK LK VK MTPR ROA
LN_KV 1 -0,06 0,07 0,07 -0,23 0,02 0,01
KVKK 1 -0,22 -0,25 0,14 -0,23 -0,19
LVKK 1 0,24 -0,16 0,32 0,37
LK 1 -0,13 0,30 0,23
VK 1 -0,15 -0,13
MTPR 1 0,63
ROA 1

Allikas: Autori arvutused
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Tabelist 3 on ndha, et kdige suurem korrelatsioon esineb koguvarade puhasrentaabluse ja kahe
muu finantssuhtarvu vahel, milleks on miiligitulu puhasrentaablus ning lithiajalise volgnevuse
kattekordaja. Kéibe puhasrentaabluse korrelatsioonikordaja absoluutvéértus vordub 0,63 ning
lithiajalise volgnevuse kattekordajal 0,37. Kuna korrelatsioonikordaja néitajad asuvad vahemikus
0,3 - 0,7, on vdimalik jdreldada, et mdlemate suhtarvude vahel esineb keskmise tugevusega
positiivne seos. Tulemustest selgus, et naturaallogaritm koguvaradest ja volakordaja on need
tegurid, mis mojutavad internetipoodide kasumlikkust koige vdhem, kuna ROA ja eelpool
nimetatud suhtarvude vaheliste seoste korrelatsioonikordaja vadrtus on véiksem kui 0,3. Eriti
madal seos esineb koguvarade puhasrentaabluse ja ettevotete koguvarade vahel, mille
korrelatsiooni koefitsient vordub 0,01. Poorates tdhelepanu seostele on vdimalik rohutada, et
samasuunaline korrelatsioon esineb miiiigitulu puhasrentaablusel, liihiajalise vdlgnevuse
kattekordajal, likviidsuskordajal ning naturaallogaritmi koguvaradel. Kdikide eelpool nimetatute
suhtarvude kasv ettevdtete finantsides ergutab ka e-poodide kasumlikkust. Samal ajal negatiivset
ehk vastassuunalist korrelatsiooni omavad sellised suhtarvud nagu koguvarade kdibekordaja ning

volakordaja.

Regressioonide koostamisel keskenduti juhusliku efektiga mudelitele. Autor valis sellist mudeli
tiilipi, kuna kéesoleva analiiiisi valim on suhteliselt tagasihoidlik ning peaeesmérgiks on uurida
mitte ettevltete sees toimuvaid muutusi, vaid kogu valimi finantsmuutusi. Esialgse
regressioonmudeli tegemisel keskenduti kdikidele seletavatele muutujatale selleks, et kontrollida

suhtarvude p-védrtust.

Tabelis 4 on kujundatud esialgse regressiooni tulemused, mis néitasid, et mudel tervikuna on
statistiliselt oluline, kuna Wald-testi tdendosus on véiksem kui 0,05. Jargnevalt soovitakse podrata
tdhelepanu seletavatele tunnustele. Selleks, et saavutada statistiliselt olulisi tulemusi 5% nivool ei
tohi regressioonanaliilisis osalevate suhtarvude p-vaartus olla suurem kui 0,05. Tabelist 4 on ndha,
et statistiliselt olulisi nditajaid on kaks: miitigitulu puhasrentaablus ning liihiajalise volgnevuse
kattekordaja. Ulejiinud suhtarvud jisivad jirgmisesse regressioonmudelisse valimata, kuna nende
p-véirtused on suuremad kui 0,05. Koguvara ja selle kattekordaja, likviidsuskordaja ja volakordaja

el avalda moju internetipoodide kasumlikkusele.
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Tabel 4. Internetipoodide kasumlikkuse esialgne regressioon

Muutuja Koefitsient Standardviga P-véartus Statistiline
olulisus
Konstant 6,98 6,67 0,30
KVKK -0,53 0,70 0,46
LVKK 2,26 0,89 0,01 ok
LK 0,33 0,38 0,39
VK 1,14 1,15 0,32
MTPR 0,38 0,12 0,00 ok
LN KV -0,68 0,93 0,47
R? 0,56
Wald test Chi2 31,97
Wald test Chi2 olulisus 0,00
Vaatluste arv 255
Allikas: Autori arvutused
Loplikus regressioonmudelis, kus seletavateks muutujateks osutusid valituks kéibe

puhasrentaablus ja liihiajalise vdlgnevuse kattekordaja, on ndha, et mdlemad suhtarvud on
statistiliselt olulised ning tegemist on finantsniitajatega, mis tdepoolest mojutavad e-poodide

kasumlikkust.

Tabel 5. Internetipoodide kasumlikkuse 16plik regressioon

Muutuja Koefitsient Standardviga P-véértus Statistiline
olulisus

Konstant 2,34 2,15 0,28

LVKK 2,42 0,87 0,01 HoAk
MTPR 0,42 0,11 0,00 oAk
R? 0,61
Wald test Chi2 31,13
Wald test Chi2 olulisus 0,00
Vaatluste arv 255

Allikas: Autori arvutused

Tabeli 5 mudelist on nidha, et liihiajalise volgnevuse kattekordaja ja miitligitulu puhasrentaabluse
kasvades e-kaubanduse ettevotete kasumlikkus suureneb. Nende kahe suharvu ja kasumlikkuse

vahel esineb samasuunaline seos. Mida likviidsem ja maksejoulisem on ettevote ning mida
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suuremat protsenti puhaskasumist moodustab miiiigitulu, seda kasumlikum ja edukam on ettevote.
Kaéibe puhasrentaabluse koefitsient on vidiksem kui liihiajalise vdlgnevuse kattekordja oma ning
vordub 0,42. Loplik regressioonmudel néitas, et liihiajalise volgnevuse kattekordaja moju
koguvara puhasrentaablusele ehk kasumlikkusele vordub 2,42. Robustsuse kontrollimiseks
koostati regressioonmudelid ka aastate fiktiivmuutujatega ning nende tulemused on néha lisas 3 ja

4. Olulised muutujad ja koefitsientide suurused jdid ka nendes mudelites viga sarnaseks.

3.5. Jareldused

Internetipoodide suhtarvude analiilis nditas, et ettevitete varade kasutamise efektiivsus on hea
kuna varade all olevad rahaiihikud teenivad piisavalt suurt miiligikdivet ning ettevotete
kiibevarade kdibimine on kiire, kuna see ei iileta 120 pdeva. Vaadates ettevotete likviidsusust, on
voimalik 6elda, et tinu korgele puhaskdibekapitalile ja aktsepteeritavatele liihiajalise volgnevuse
ning likviidsuskordajatele ei ole ndha probleeme maksevalmidusega. Vastupidi, kdibevarade
juhtimine on efektiivne ja tOhus. Internetipoodide rentaabluse ja kasumlikkuse néitajad on
positiivsed ning seepirast omavad hiid tuleviku véljavaateid. Koguvarade puhasrentaablus on
stabiilsem kui omakapitali oma. Kdik analiiiisitud aastad olid e-poodide jaoks edukad ning tdid

ettevotete omanikele kasumit.

Vaadates tavapoodide suhtarvude finantsanaliiiisi tulemusi, jdreldab autor, et saadud vaartused olid
péris head. Varade kasutamise efektiivsus kuue aasta jooksul on olnud stabiilne. Kdige paremad
tulemused olid saavutatud 2014.-2016. aastal, kui koguvarade kdibekordaja vordus kolm aastat
jarjest 2,5. Samal ajal selleks, et parandada varade kasutamise efektiivsust on tarvis pdorata
tdhelepanu varade kidibekiirusele ning piitida vdhendada pdevade arvu, millal toimub ettevitete
varade kdibimine. Lisaks soovitakse pOorata tdhelepanu tavapoodide voimendusele ning iiritada
hoida voor- ja omakapitali tasakaalus, et tulevikus viltida finantsraskustesse sattumist. Uldiselt on
tavapoodide likviidsus hea, kuna kdibevara maht on palju suurem kui olemasolevad liihiajalised
kohustused. Rentaabluse analiiiis néitas, et 2016. aasta ei osutunud tavapoodide jaoks edukaks,
kuna omakapitali ja koguvarade rentaabluse nditajad olid kodige kehvemad terve analiiisitud
perioodi jooksul. Samal ajal polnud aastaid, millal ROE v3i ROA néitaja oleksid negatiivsed.
Autor soovib réhutada, et analiiiisitud kuue aasta jooksul ei olnud mitte iikski eelpool nimetatust

nditajatest negatiivne ega alla tavapéraselt normaalseks peetud tasemest. See tdestab, et &ri
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tegemine, mis on seotud jackaubanduse miiiigiga tavapoodide kaudu, on jatkusuutlik ja pikemas

perspektiivis suhteliselt kasumlik.

Interneti- ja tavapoodide vdrdlusanaliiiisist selgus, et internetipoed on tugevamad kui tavapoed
varade kasutamise efektiivsuses, likviidsuses ning omakapitali ja koguvara rentaabluses. Mdlema
sektori nditaja, mis vastutab kohustuste rohkuse eest vajab korrigeerimist. Autor arvab, et kuna
tavapoed omavad jaekaubanduses suuremat kogemust vorreldes e-poodidega, on nende
finantsnéitajad stabiilsemad. Internetipoed omavad vdga suurt kasvupotentsiaali kodigis kolmes
Balti riigis, kuna peamised finantsniitajad, mida arvestavad nii investorid kui ka laenuandjad on
paremad kui tavapoodide omad. Finantsanaliiiisi tulemustest on raske jéreldada kumb kahest
sektorist on edukam, kuna mdlema jaekaubanduse viisi juures on omad tugevad ja ndrgad kohad.
Sellest tulenevalt jireldab autor, et internetipoed omavad vdga suurt tdendosust, et tulevikus
kasvatavad nad kasumit veelgi ning muutuvad rohkem iseseisvamateks ja tugevamateks

jaekaubandus ettevoteteks nii Eestis, Létis ja Leedus kui ka teistes arenenud riikides.

Korrelatsioon- ja regressioonanaliiliside tulemusena saadi teada, et internetipoodide kasumlikkust
mojutavad kdige rohkem sellised finantsniitajad nagu miitigitulu puhasrentaablus ja lithiajalise
volgnevuse kattekordaja. Kdige suuremat mdju koguvarade puhasrentaablusele avaldab liihiajalise
volgnevuse kattekordaja. Mida suuremad on internetipoodide kdibevara mahud ja viiksemad
lihiajalised kohustused, seda paremad on e-kaubandus ettevotete maksevalmidus ja
likviidsustasemed ning jérelikult on seda kasumlikumad ka need ettevotted. Miiiigitulu
puhasrentaabluse ja kasumlikkuse paremate tulemuste saavutamiseks on vaja pddrata suuremat
tdhelepanu puhaskasumile. Nii lithiajalise volgnevuse kattekordaja kui ka miitigitulu
puhasrentaabluse nditajate suurenemisel kasvavad ka e-poodide ROA niitajad. Selle tagajarjel
muutuvad internetipoed edukamateks, kasumlikumateks ja pikaajalises perspektiivis

usaldusvairseteks e-kaubandus ettevoteteks.
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KOKKUVOTE

Kéesoleva bakalaureuse 10putdd eesmérgiks oli analiiiisida ning anda iilevaade Balti riikides
tegutsevate internetipoodide ja tavapoodide peamistest finantsnditajatest ning selgitada vélja,

millised tegurid mojutavad e-kaubanduses tegutsevate ettevotete kasumlikkust.

Loputdd kirjutamise kidigus leiti vastused kahele uurimiskiisimusele: ,,Kuidas suhestuvad
internetipoodide finantsnditajad vorreldes traditsiooniliste poodide finantsnditajatega?” ning

“Millised tegurid mdjutavad internetipoodide kasumlikkust?“.

Eesmarkide saavutamiseks ning uurimiskiisimuste vastuste leidmiseks keskenduti nii teooria, kui
ka andmete ja metoodika, tulemuste ja jarelduste peatiikkidele. Teooria osas pdorati tdhelepanu
kirjandusallikatele, mis vodimaldasid teada saada e-kaubanduse tdhtsamaid tegutsemise
pohimdtteid ning selle mdjust majandusele. Kvantitatiivses osas kasutati kolm finantsanaliiiisi,
milleks olid suhtarvude-, korrelatsioon- ja regressioonanaliiiisid. Loputdods kasutatav valim
koosnes 51 internetipoest ja 51 tavapoest, millest kdige suurema osakaaluga ehk 45% olid Eesti,

33% Lati ja 22% Leedu parimad ettevotted.

Loputod teooria osas selgus, et e-kaubanduse ja internetikasutajate vahel eksisteerib
samasuunaline seos. Mida suurem on internetikasutajate arv, seda rohkem on e-kaubanduse
ettevotteid ning seda paremad on internetipoodide finantsnditajad. Viimaste aastate uuringud
nditasid, et e-kaubandus ettevotete finantsnditajad on kasvanud kiire tempoga, mille iiheks
tdhsaimaks pohjuseks on e-poodide mugavus, kiirus ja kittesaadavus. On oluline maérkida, et e-
kaubandus mojutab ka majandust tervikuna. Infotehnoloogia, digitaliseerimine ja internetipoed
ergutavad majanduskasvu. E-kaubanduse iilemaailmne levik stimuleerib uute tookohtade loomist
tdnu millele kasvab inimeste heaolu ning parenevad iilelildised riikide majandusnéitajad. E-
kaubandus muutub inimeste eelistatuimaks jackaubanduse viisiks, mille tulemusel saab mgjutatud

traditsiooniline kaubanduse finantsnditajate edukus ja jatkusuutlikus.

Metoodika ja tulemuste peatiikid nditasid, et internetipoed omavad suuremaid kasumlikkuse
suhtarvude nditajaid kui tavapoed. Nii omakapitali puhasrentaabluse, kui ka varade
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puhasrentaabluse niitajad on internetipoodidel paremad. Ténu fiilisiliste poodide puudusele ning
tarneahela lillide vdhesusele on internetipoodide varade kasutamine palju efektiivsem, kui
tavapoodide oma. Molema sektori likviidsus nditajad on piisavalt head, kuid selleks, et tulevikus
valtida makseraskustesse sattumist tasub pdorata rohkem tédhelepanu ettevotete olmasolevatele
kohustustele ning vdimalusel vihendada neid. Oluline, et tavapoodide finantsniitajad on palju
stabiilsemad, kui e-poodide omad. Finantsanaliiiisi tulemused niitasid, et mida paremad on tihe
sektori suhtarvude tulemused, seda halvemad on teise sektori omad ja vastupidi. Sellise asjaolu
olemasolu voib viidata, et interneti- ja tavapoodide vahel voib esineda seos. Korrelatsioon- ja
regressioonanaliiiisidest selgus, et sellised finantsnditajad nagu miiiigitulu puhasrentaablus ja
lithiajalise voOlgnevuse kattekordaja on need tegurid, mis modjutavad internetipoodide
kasumlikkust. Mida likviidsemad ja maksejoulisemad on internetipoed ning mida suurem on

miiiigitulu puhasrentaablus, seda kasumlikumad on e-kaubanduses tegutsevad ettevotted.

Vaadates 10put6d tulemusi arvab autor, et internetipoode ootab ees suur tulevik. Ténu
digitaliseerimisele, tarbijate uutele harjumustele ja e-poodide mugavusele kasvavad kiesolevate
ettevotete kasumlikkuse néitajad, mille tulemusel pareneb nende jétkusuutlikus ja pikeneb eluiga.
Tavakaubanduse osas arvab autor, et kdesoleva sektori ettevotted ei kaota enda elujoudu, vaid
jatkavad tegutsemist samas tempos. Kuna 10putdd tulemused néitasid, et tavapoodide
finantsnditajad on stabiilsemad ning e-poed on kasumlikumad, siis on &dritegevuse kasumi
maksimeerimiseks vaja kasutada mdlemate jaekaubanduse sektorite voimalusi. Sel korral
muutuvad tavapoed veelgi jiatkusuutlikumateks ettevoteteks, internetipoed rohkem inimestele

lahedasteks ja usaldusvairseteks, mis 10ppkokkuvotteks parandab ka riikide majandust.
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SUMMARY

ONLINE STORES" FINANCIAL INDICATORS AND PROFITABILITY ANALYSIS
AND COMPARISON WITH TRADITIONAL STORES

The aim of this Bachelor thesis was to analyze and give an overview of the main financial
indicators of internet shops operating in the Baltic States and to identify factors affecting the
profitability of e-commerce companies. During the writing process of the Bachelor thesis, it was
necessary to find the answers to two research questions: ,,What are the financial ratios of online
stores and how do they compare to the financial ratios of traditional stores?* and ,,What factors

affect the profitability of online stores*.

To achieve the goals and find answers to research questions it was focused on theory, data and
methodology, results and conclusion chapters. The theory focused on literary sources that made
possible to learn about the key principles of e-commerce and its impact on the economy. Three
financial analyzes were used in the quantitative part: ratio analys furthermore correlation and
regression analyzes. The sample used in this thesis consisted of 51 internet- and 51 traditional
shops which highest share was 45% in Estonia, 33% in Latvia and 22% in Lithuania's best

companies.

The theory revealed that there is a similar relationship between e-commerce and the Internet. The
bigger the number of internet users, the more e-commerce companies, and the better are the
financial indicators of internet shops. Recent years research has shown that the financial
performance of e-commerce companies has grown at a rapid pace. The most important reasons
were convenience, speed and availability of e-commerce. It is important to note that e-commerce
also affects the economy as a whole. Information technology, digitalisation and online stores
stimulate economic growth. The global spread of e-commerce stimulates the creation of new jobs,
which increases the welfare of people and improves the overall economic performance of the
countries. E-commerce becomes the preferred form of retail trade for people, which may have the

effect of affecting traditional trade financial indicators.
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The methodology and results chapters showed that on-line shops have higher profitability ratios
than traditional stores. Both return on equity and return on assets ratios are better in online stores.
E-shops do not have physical shops, also their supply chain is much more smaller. Due to these
factors the use of online store assets is much more efficient than in traditional stores. Liquidity
indicators in both sectors are good. To avoid future failures, e-shop and traditional store owners
should pay attention to companies existing liabilities and reduce them if possible. It is important
that the financial indicators of ordinary shops are much more stable than those of e-shops. The
financial analysis results showed that the better the results of one sector's ratios, the worse are
those of the other sector. The existence of such a fact may indicate that there can be a relationship
between the internet shops and the traditional shops. Correlation and regression analysis revealed
that financial indicators such as net sales margin and short-term debt coverage ratio are factors that
affect the profitability of online stores. The more liquid the online shops are and the higher the net

sales margin, the more profitable are e-commerce companies.

Looking at the results of the thesis, the author thinks that internet stores will have great future. The
profitability of these companies will increase due to digitalization, consumers new habits and
convenievce of e-shops, which will improve their sustainability. Author thinks that traditional
sector companies will not lose their vitality, but will continue to operate at the same spirit. As the
results of the thesis showed that the financial indicators of the traditional stores are more stable
and the internet shops are more profitable, therefore for the better profitability and better trade it
1s necessary to use both of them. In this case, traditional trade will become even more sustainable
businesses, online shops will become more trustworthy for people and the results will be seen in

improvement of national economies.
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LISAD

Lisa 1. Internetipoodide suhtarvude kirjeldav statistika

Muutuja Maksimum Miinimum Koikumine Standardhélve
KVKK 4,0 2,7 31% 0,4
KVKYV (pdevades) 132 91 31% 13
EPKK (tuh) 542 318 41% 88
LVKK 2,1 1,4 34% 0,2
LK 2,2 15 29% 0,2
VK 0,7 0,4 41% 0,1
ROE (%) 46,0 17,0 63% 9,9
ROA (%) 11,3 7,2 37% 15
EBIT (tuh) 116 49 58% 25
MTPR 52 3,4 35% 0,6

Allikas: Amadeus andmebaas (2011-2016), autori arvutused

Markused:

1. Koikumine nditab, kui suur on miinumumi ja maksumumi véértuse protsentuaalne

erinevus.
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Lisa 2. Traditsiooniliste poodide suhtarvude Kirjeldav statistika

Muutuja Maksimum Miinimum Kodikumine Standardhélve
KVKK 2,5 2,2 12% 0,1
KVKYV (pdevades) 161 142 12% 7
EPKK (tuh) 1497 943 37% 208
LVKK 1,7 15 14% 0,1
LK 11 1,0 17% 0,1
VK 0,7 0,5 24% 0,1
ROE (%) 35,2 0,0 100% 11,0
ROA (%) 8,7 6,4 26% 0,7
EBIT (tuh) 459 216 53% 92
MTPR 4,5 4,0 10% 0,2

Allikas: Amadeus andmebaas (2011-2016), autori arvutused

Mirkused:

1. Koikumine néitab, kui suur on miinumumi ja maksumumi vairtuse protsentuaalne

erinevus.
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Lisa 3. Regressioonmudel aastate fiktiilvmuutujatega

Muutuja Koefitsient Standardviga p-vaértus Statistiline
olulisus
Konstant 6,70 6,84 0,33
KVKK -0,43 0,72 0,55
LVKK 2,34 0,90 0,01 *ok*
LK 0,31 0,38 0,42
VK 1,29 1,18 0,28
MTPR 0,39 0,12 0,00 HAK
LN KV -0,34 0,99 0,73
A=2013 -1,76 3,75 0,64
A=2014 -2,57 3,83 0,50
A=2015 -3,16 3,88 0,42
A=2016 -3,62 3,94 0,36
R? 0,57
Wald test Chi2 33,12
Wald test Chi2 olulisus 0,00
Vaatluste arv 255

Allikas: Autori arvutused
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Lisa 4. Liihendatud regressioonmudel aastate fiktiivmuutujatega

Muutuja Koefitsient Standardviga p-védrtus Statisline olulisus
Konstant 4,99 3,14 0,11
LVKK 2,50 0,88 0,00 Gk
MTPR 0,41 0,11 0,00 ok
A=2013 -2,38 3,72 0,52
A=2014 -3,46 3,73 0,35
A=2015 4,14 3,72 0,27
A=2016 -3,90 3,71 0,29
R? 0,61
Wald test Chi2 32,90
Wald test Chi2 olulisus 0,00
Vaatluste arv 255

Allikas: Autori arvutused
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