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LUHIKOKKUVOTE

Kuna Eesti kontekstis on muutunud aktuaalseks majandusaasta aruannete mittetdhtaegse
esitamisega seonduv, on kéesoleva magistrito0 eesmirk analiiisida majandusaasta aruande
Oigeaegselt esitamata jitnud ning trahvihoiatusmiiruse voi trahvimdiruse saanud dritihingute
karakteristikuid ning hinnata nende sanktsioonide seost aruandekohuslaste aastaaruannete

esitamise mustritega. Vaatluse all on periood 2010-2018.

Ariregistri andmete pdhjal koostatakse esmalt andmetest kirjeldav iilevaade. Seejirel kasutatakse
hiipoteeside testimiseks binoomteste ning regeressioonmudeleid. Regressioonmudelite sdltuv
muutuja on pidevades moddetud viitaeg madruse tegemise hetkest kuni majandusaasta aruande
esitamiseni kuupédevani. Soltumatuteks muutujateks on erinevad kasumlikkuse néitajad
(fiktitvmuutuja, ROA, ROE), tdiendavad kontrollmuutujad &riithingu suurus, finantsvoimendus ja

tegevusala grupi fiktiivmuutuja.

Selgus, et trahvimddrusi esitati 3 810 unikaalsele driiihingule ning trahvihoiatusméérusi 2 148
unikaalsele ériiihingule. Trahviméérusi véljastati kdige rohkem 3 kuni 5 aastastele dritihingutele,
trahvihoiatusmédrusi 3 kuni 4 aastastele ja 6 aastastele &ritihingutele. Seejuures
tegevusvaldkondadest oli enim maéédrusi hulgi- ja jaekaubanduse, ehituse, pdllumajanduse,
metsamajanduse ja kalapiiligi ning kutse-, teadus ja tehnikaalane tegevusega tegelevate
4riiihingute puhul. Samuti esitati méirusi sagedamini viiksematele ettevotetele. Ullatuslikult ei
kiirenda trahvimééruseid voi trahvihoiatusmééruseid saanud é&riithingud nende saamise jérel
aruannete esitamist. See voib viidata sellele, et kas praegune sanktsioon ei ole piisavalt tShus vai
ettevote ei soovi oma tulemuste avalikustamist sdltumata sanktsiooni sisust. Mdnevdrra kinnitab
viimast vOoimalust see, et kahjumlikumad é&ritihingud reageerisid sanktsioonile aeglasemalt kui

kasumlikumad dritihingud.

Votmesonad: digeaegsus, viitaeg, teabe avaldamine, sanktsioonid, majandusaasta aruanne



SISSEJUHATUS

Majandusaasta aruanne annab iilevaate ettevotte finantsseisundist, majandustulemusest ja
rahavoogudest ning selle digeaegne ja nduetekohane esitamine on oluline, sest see tdstab ettevotte
usaldusvéairsust. Aastaaruanne koosneb pdhiaruannetest (bilansist, kasumiaruandest, rahavoogude
aruandest ja omakapitali muutuste aruandest) ning lisadest (RPS § 14). Eestis on seadusest tulenev
kohustus driiihingutel esitada igal aastal majandusaasta aruanne. Alates 2010. aastast esitatakse
need elektrooniliselt Ettevotjaportaali e-aruandluskeskkonna kaudu. Esitatavas majandusaasta
aruandes avalikustatakse kindlad finantsandmed vastavalt dritihingu suurusele. Eestis kehtiva
seadusandluse kohaselt tuleb &riiihingutel esitada majandusaasta aruanded peale majandusaasta
16ppu kuue kuu jooksul. Siiski on hinnatud, et ligi 25% Eesti ettevdtjatest jdtab igal aastal
majandusaasta aruande esitamata ning ligi 40% esitatud majandusaasta aruannetest on esitatud
peale tdhtaega (Laidroo ef al. 2020). Kuna majandusaasta aruannetes sisalduvat infot kasutavad
paljud erinevad osapooled nii avalikus kui ka erasektoris, siis kaasnevad aastaaruande esitamata
jatmisega mitmed negatiivsed mojud. Aastaaruande tdahtajaks mitte esitamine pohjustab statistika
ebatdpsuse nii Eesti kui Euroopa tasandil ning sellega kaasnevad omakorda maine- ja rahalised
riskid (Laidroo et al. 2020). Statistikaametil tuleb teha andmeto6tlust mitu korda, Maksu- ja
Tolliametil tuleb kiisida tdiendavaid finantsandmeid volgade ajatamiseks, finantssektor ei saa
efektiivselt tegutseda, sest on vaja samuti kiisida dritihingutelt tdiendavat infot nende taotluste

menetlemiseks (1bid.).

Negatiivsete mojude vdahendamiseks, on voimalik seadusest tulenevalt majandusaasta aruande
mittetdhtaegse esitamise eest rakendada mitmeid sanktsioone, sh véljastada trahvihoiatus-
madruseid ning trahvimééruseid nii juriidilistele isikutele kui ka nende juhatuse litkmetele.
Rahalised sanktsioonid vdivad olla tohus vahend seaduslike tdihtaecgade jargimiseks (Luypaert et
al. 2016). Eesti kontekstis ei ole teadaolevalt varasemalt ldhemalt uuritud, et kuivord aktiivselt
ning millistele &rilihingutele neid sanktsioone on rakendatud. Samuti ei ole hinnatud kuivord
rakendatud sanktsioonid on mdjutanud nende d&ritthingute kiditumist eelnevalt nimetatud
sanktsioonide rakendamise jirgselt. Magistrito0 eesmérk on analiilisida majandusaasta aruande

Oigeaegselt esitamata jatnud ning trahvihoiatusméédruse voi trahviméddruse saanud &riiihingute



karakteristikuid ning hinnata nende sanktsioonide seost aruandekohuslaste aastaaruannete

esitamise mustritega. Magistritods otsitakse vastuseid jargmistele uurimiskiisimustele:

1. Millised on olnud perioodil 2010-2018 trahvihoiatusmééruseid ja trahvimiiruseid saanud
ariithingute karakteristikud?

2. Kuivdrd palju on dritihinguid, mille suhtes on perioodil 2010-2018 trahvihoiatusmééruseid ja
trahvimééruseid rakendatud korduvalt?

3. Millised on trahvihoiatusmaéruseid ning trahvimééruseid saanud &riiihingute aastaaruannete
esitamise mustrid?

4. Kuivord on trahvimééruse voi trahvihoiatusmééruse saanud driiihingu majandusaasta aruande

esitamise kiirus peale mairuse tegemist seotud tema tulemuslikkusega?

Uurimiskiisimustele tdiendavalt on piistitatud sanktsioone saanud é&ritihingute analiiiisimiseks
kolm hiipoteesi:

H1: Viiksemad ettevotted saavad aruande mittetdhtaegse esitamise eest trahve/trahvihoiatusi
sagedamini kui suuremad ettevotted.

H2: Trahvihoiatusmiiruse/trahviméddruse saanud é&riithingud esitavad aastaaruande jirgneval
aastal suurema toendosusega digeaegselt.

H3: Tulemuslikumad &riithingud reageerivad majandusaasta hilinemisega seotud sanktsioonile

majandusaasta aruande esitamise kaudu kiiremini.

Antud magistritoos kasutatakse Ariregistrist pirinevaid ettevotete finantsandmeid aastatel 2010-
2018. Magistritod uurimiskiisimustele vastamise esmane andmestik sisaldab 5 604 unikaalse
Eestis registreeritud dritihingu andmeid, sest nendele &riiihingutele on véljastatud vaadeldaval
perioodil kas trahvihoiatusméaruseid voi trahviméaruseid. T60s piistitatud uurimiskiisimustele ja
hiipoteesidele vastamiseks kasutatakse mitmeid erinevaid meetodeid. Uurimiskiisimustele
vastamiseks koostatakse MS Excelis erinevaid joonised ja tabeleid. Hiipoteeside 1 ja 2 testimiseks
kasutatakse binoomteste. Tulemuslikkuse hindamiseks arvutatakse andmete pdhjal mitmed
suhtarvud, mida kasutatakse sOltumatute muutujatena kolmes regressioonmudelis.
Regressioonmudelite soltuv muutuja on padevades moddetud viitaeg médruse tegemise hetkest kuni
majandusaasta aruande esitamise kuupdevani. Sdoltumatuteks muutujateks on erinevad
kasumlikkuse niitajad (fiktiivmuutuja, ROA, ROE), tdiendavad kontrollmuutujad on &riithingu

suurus, finantsvdimendus ja tegevusala grupi fiktiivmuutuja.



Kéesolev magistritoo koosneb kolmest peatiikist. Esimene peatiikk annab iilevaate majandusaasta
aruannete esitamise olulisusest ja ajastamisest, samuti teabe avaldamist mdjutavatest teguritest.
Taiendavalt antakse esimeses peatiikis ililevaade majandusaasta aruannete esitamise digeaegsust
varasemalt kisitlenud empiirilistest uurimustest. Peatiiki l0petab iilevaade Eestis kehtivast

seadusandlusest majandusaasta aruannete esitamisele ja nende sanktsioonidele.

Teises peatiikis kirjeldatakse valimis sisalduvaid andmeid. Seejdrel antakse lilevaade hiipoteeside

kontrollimiseks ja uurimuskiisimustele vastamiseks valitud meetoditest.

Kolmandas peatiikis antakse iilevaade valimisse kuuluvate éritihingute tildistest karekteristikutest,
hiipoteeside testimiseks ldbi viidud binoomtestide ja regressioonanaliiiiside tulemustest, mida on

tdiendatud autoripoolsete jarelduste ning ettepanekutega edasisteks uurimusteks.

Kéesoleva t60 autor soovib siidamest tdnada antud magistritod juhendajat Laivi Laidrood
suunavate kommentaaride ja positiivse tagasiside eest t66 valmimisel. Samuti tdnab t66 autor oma

perekonda ja ldhedasi toetuse ja moistva suhtumise eest.



1. AASTAARUANNETE ESITAMISE AJASTAMINE

1.1. Aastaaruannete esitamise olulisus ja ajastamine

1.1.1. Aastaaruannete esitamise olulisus

Teabe avaldamine on tihedalt seotud teabe asiimmeetriaga (Embong et al. 2012). Nimelt vahendab
aastaaruannete Oigeaegne avalikustamine seda (Lee et al. 2008). Teabe asiimmeetria probleemi
esimeseks kisitlejaks voib pidada Akerlof (1970). Ta selgitas teabe asiimmeetriast tulenevat
probleemi uute ja kasutatud autode niitel. Uhiskonnas on levinud info, et uute ja kasutatud autode
vahel esineb suur hinnaerinevus. Oletame, et on olemas ainult nelja tiilipi autosid: uued ja
kasutatud autod; head ja halvad autod (mida USA-s nimetatakse ,,sidruniteks* (lemons)). Uus auto
saab olla hea auto ja ka sidrun. Sama kehtib ka kasutatud autode kohta. Auto ostja ei tea tehingu
tegemise hetkel, kas ta ostab hea voi halva auto. Ta saab alles peale mdne aja méddumist 6elda,
kas tegu on hea voi halva autoga. Seega tekib teabe asiimmeetria. Auto miilijad omavad rohkem
informatsiooni auto kohta kui ostjad. Sellest olenemata miiiiakse héid ja halbu autosid sama
hinnaga, sest ostja ei suuda kindlaks teha, kas tegu on hea voi halva autoga. See vdib pdhjustada

turutorke. (Akerlof 1970)

Finantsaruandluse iiks peamisi eesmirke on vdhendada informatsiooni astimmeetriast tingitud
agendiprobleeme ettevdtte paljude sidusriihmade seas. Jensen, Mecling (1976) niitasid, et
agendiprobleem tekib siis, kui iiks voi mitu isikut (omanik v61 omanikud) kaasavad veel iihe isiku
(agendi) mingit kindlat teenust osutama omanike nimel, mis holmab mdne otsustusdiguse
delegeerimist agendile. Sellise koostdd mdlemad pooled on kasumlikkuse maksimeerijad, mis
annab pdhjuse arvata, et agent ei kéitu alati omanike huvides. Omanik saab piirata agendi huvide
korvalekaldumist enda huvidest ldhtudes, luues agendile kindlad stiimulid ja kandes
monitoorimise kulusid. Seda pole voimalik teha ilma iihegi lisakuluta. Enamikes esindussuhetes
tekivad omanikul ja agendil positiivsed jdlgimis- ja sidumiskulud (nii mittevaralised kui ka
rahalised) ning lisaks on agendi otsuste ja omanike otsuste vahel moningane erinevus, mis
maksimeeriks omanike heaolu. Omanike huvides on jilgida, et monitoorimise kulud oleksid

voimalikult minimaalsed. Selleks on oluline koostada finantsaruandeid. Finantsaruannete digsust
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kontrollitakse sageli kohustuslikus korras sdltumatu vilisaudiitori poolt. (Jensen, Mecling 1976)
Agendiprobleemid esinevad juhtide ja investorite vahel, praeguste ja potentsiaalsete investorite
vahel, praeguste investorite (nt enamus versus vdhemusaktsiondrid, volausaldajad versus
aktsiainvestorid), ettevotte ning selle klientide ja tarnijate vahel. Laias laastus aitab
finantsaruandlus védhendada agendikulusid, vdhendades teabe asiimmeetriat ja holbustades
sidusrithmade vahelist koostddd ettevotetes. (Minnis, Schroff 2017) Avalikustamise ja aruandluse
reeglid ndevad ette, et ettevotted ja seega ka ettevotete juhid voi omanikud edastavad investoritele,
tarbijatele, lepinguosalistele, reguleerivatele asutustele ja valitsusasutustele voi iildsusele teatavat

teavet (Leuz, Wysocki 2016).

Vilistel vaatlejatel tekib ndudlus raamatupidamisteabe jirele kahel pohjusel. Esiteks, ettevotete
juhtidel on tavaliselt rohkem teavet ettevitete praeguste ja tulevaste investeeringute eeldatava
kasumlikkuse kohta kui ettevotte vélistel vaatlejatel. See teabe asiimmeetria muudab viliste
kapitalipakkujate jaoks raskeks ettevotte investeerimisvoimaluste tasuvuse hindamise. Teiseks
tuleneb raamatupidamisteabe tagantjdrele ndudmine omandi ja kontrolli lahususest (mis on
tdnapdeva majandusele iseloomulik), mille tagajirjel ei ole kapitali pakkujatel tdielikke
otsustusdigusi. Jargnevate agendiprobleemide lahendamiseks kasutatakse nii kaudsetes kui ka
otsestes lepingutes sageli raamatupidamisteavet, nditeks ressursside kasutamist, vastuvoetud
otsuseid ja investeeringutasuvust. Investorid hindavad sellist teavet tagantjérele ning eelnevalt
nduavad madalamat tulumédra, sest nad saavad sellisele teabele ligipddsu hiljem. (Beyer et al.

2010)

Teabe asiimmetriat aitab vdhendada ka isikliku teabe avalikuks tegemine. Isikliku teabe avalikuks
muutmine vdhendab privaatset teavet ja see vidhendab teabe otsimise vajadust. Teabe
aslimmeetriaga on seotud kaks probleemi: ebasoodne valik ja moraalne oht. Teabe puudumise tottu
voib tulemuseks olla optimaalsest madalam otsus, mida nimetatakse ka ebasoodsaks
valikuprobleemiks. Need, kellel on rohkem teavet, voivad dra kasutada neid, kellel pole teavet voi

moraalse ohu probleemi. (Embong et al. 2012)

Aastaaruannete esitamist on voimalik seostada teabe avaldamise teooriatega. Verrecchia (2001)
toob vilja teabe avaldamise teoreetilises kirjanduses kolm suuremat suunda: seostel pohinev teabe
avaldamine (association-based disclosure), vabatahtlikkusel pohinev teabe avaldamine
discretionary disclosure) ning efektiivsusel pdohinev teabe avaldamine (efficiency-based

disclosure). Seostel pohinev teabe avaldamine hdolmab tdid, milles uuritakse eksogeense
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avalikustamise moju investorite tegevuse lildisele voi kumulatiivsele muutusele, peamiselt varade
tasakaaluhindade ja kauplemismahu kéitumise kaudu. Vabatahtlikkusel pdhinev teabe avaldamine
holmab t6id, milles uuritakse juhtide otsustusvabadust teabe avaldamisel, mille kohta neil voib
olla teadmisi. Efektiivsusel pohinev teabe avaldamine holmab t6id, milles vaadeldakse neid
avalikustamise korraldusi, mille kohta puudusid esmased teadmised avalikustatava info osas.

(Verrecchia 2001)

Antud t66 on seotud eelkdige vabatahtlikkusel pdhineva teabe avaldamisega. Siiski on oluline
mairkida, et antud t66 keskendub kohustusliku teabe avaldamisele, mis erineb mdningates
niianssides vabatahtlikust teabe avaldamisest (nt karistamise voimalus ndutud teabe avaldamata

jatmisel).

1.1.2. Aastaaruannete ajastamine

Kontseptuaalsed raamatupidamisraamistikud loevad ajakohasust (timeliness) liheks peamiseks
madravaks tunnuseks finantsaruannetes avalikustatava informatsiooni olulisuse hindamisel.
Rahvusvahelise Raamatupidamisstandardite Noukogu (IASB 2010) vididab, et ajakohasus
tdhendab teabe digeaegset kittesaadavust otsuse langetajatele, et oleks voimalik nende otsuseid
mojutada. Riiklikud reguleerivad asutused tunnistavad tihtaegade kehtestamise abil ajakohasuse

tahtsust (Luypaert et al. 2016).

Eraettevotted seisavad kogu maailmas silmitsi erinevate finantsandmete avalikustamise
eeskirjadega (Minnis, Schroff 2017). Naiteks Euroopa Liidus peavad koik (nii eraomanduses kui
ka borsil noteeritud) ettevotted avalikustama oma finantsandmed avalikes registrites (Arrunada
2008). Samuti on regulatsioonidega ette nahtud tidhtajad, mis Euroopa Liidus on vastavalt Euroopa
Parlamendi ja Noukogu Direktiivile 2013/34/EL kuni kaheteist kuu pikkused. Samas néiteks USAs
ja Jaapanis puudutavad finantsaruannete esitamise regulatsioonid vaid borsil noteeritud ettevotteid
(Arrunada 2008). Kuna finantsaruanded on modeldud ettevitete nditajatega tutvumiseks ja
ariettevotetega tegelevate isikute kaitsmiseks (Eierle 2008), siis mdjutab see ka teiste osapoolte

vOimalusi infot saada.

Kasuliku raamatupidamisteabe atribuudina on selge, et nii avalikustamisreeglid kui ka suur osa
raamatupidamiskirjandusest 1dhtuvad eeldusest (kas kaudselt vdi otsesdnu), et digeaegsus on
vajalik tingimus, mille tditmiseks on vaja finantsaruandeid. Finantsaruandluse digeaegsuse moistel

on kaks moddet. Esiteks on aruandluse sagedus - aruandeperioodi pikkus. Teiseks viitaeg, mis on
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aruandeperioodi 16pu ja finantsaruannete esitamise kuupédeva vahel olev aeg. Mdlema nimetatud
aspektiga seotud kaalutlused ilmnevad ettevotete avalikustamist késitlevates digusnormides.

(Davis, Whittred 1980)

Aastaaruannete esitamise ajakohasus on oluline nendele ettevotetele, kellel on vajadus aruandeid
esitada investoritele (Clatworthy, Peel 2016). Sarnasele jareldusele joudsid oma uurimuses Breuer
et al. (2020), kes uurisid hinnateoreetilise raamistiku abil fundamentaalset ndudlust driiihingute
aastaaruannete avalikustamise otsuste kujundamisel ning nad joudsid jdreldusele, et
avalikustamise ndudluse ja seega ka éritihingute teabe avalikustamise otsuse peamine karakteristik
on driithinguga tehinguid tegevate sidusrithmade arv, mitte ainult nende aktsiondride arv. Al-Ajmi
(2008) leidis, et suurettevotted esitavad aastaaruanded ennetihtaegselt, sest nende aruandeid
ootavad erinevad huvigrupid. Eraettevitete kontekstis tuleneb aruannete esitamise ajakohasuse
ndue samas ka vajadusest parandada ressursside paigutust laiemalt ning suurendada iildist heaolu

(Minnis, Shroft 2017).

1.2. Teabe ajastamise mdjutegurid

Ariiihingu aastaaruande avaldamine hdlmab suuri erakulusid (Arrunada 2008). Arrunada (2008)
ja Wittmann (2020) tdid vélja oma tdddes, et teabe avaldamisega kaasnevad raamatupidamise
ettevalmistamise ja esitamise otsesed halduskulud. See tdhendab, et juriidiliselt ndutavad andmed
tuleb koguda, redigeerida ja viia sobivasse vormingusse. Samuti vajavad ettevotted nouete
tditmiseks personali ja IT-infrastruktuuri. Lisaks peavad monel juhul (sdltuvalt riigist) aruannet
esitavad ettevotted maksma esitamise eest esitamistasusid (Wittmann 2020). Seega voivad
eelnevalt nimetatud kulud viikeses ettevottes olla proportsionaalselt suuremad ning takistada

rohkem aruannete tdhtaegset esitamist.

Kui viivitajate suhtes rakendatakse sanktsioone (trahvimédrusi ja trahvihoiatusmédrusi) samadel
alustel, voiksime eeldada, et vdikeste ettevitete suhtes on rakendatud rohkem sanktsioone. Seega
testitakse t00s jargmist hiipoteesi:

HI1: Viiksemad ettevotted saavad aruande mittetdhtaegse esitamise eest trahve/trahvihoiatusi

sagedamini kui suuremad ettevotted.
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Aruannete esitamisega on seotud ka kaudseid kulusid, mida on raskem kvantifitseerida, kuid mis
voivad olla suuremate ettevotete puhul erakuludest olulisemad (Arrunada 2008, Wittmann 2020).
Arisaladuse lekkimise kulud (proprietary costs) on suure tihtsusega (Verrecchia 1983). Aruannete
avalikustamisel ei saa ettevotted kontrollida sellist kasusaajate gruppi ning neil on seega oht
esitada asjakohast teavet tehingutega mitteseotud sidusrithmadele. Just drisaladust puudutava info
saamiseks pooravad konkurendid sageli suurt tdhelepanu oma rivaalide finantsaruannetele
(Wittman 2020, Imhof et al. 2018). Seega saavad konkurendid kasulikke teadmisi ettevotte
likviidsuse ja finantsstabiilsuse, tugevuste, ndrkuste ja ootuste kohta. Samuti saavad nad teada
hinna ja vdimsuse muutustest, teadus- ja arendustegevuse kulutustest, investeeringutest voi
loovutamistest voi muudest tegevustest (Wittmann 2020). Tuginedes eelnevale, aitab avalik teave
neil oma konkurentidest paremini aru saada, nende tulevast tegevust paremini prognoosida ja oma
tegevust teabe avalikustava ettevotte kahjuks kohandada (/bid.). Ettevdatete jaoks, kellel on korge
arisaladuse lekke oht, voib konkurents suurendada avalikustamise kulusid (Imhof et al. 2018).
Seega nende kulude véltimiseks voivad ka sellised ettevotted véltida majandusaasta aruannete

(tdhtaegset) esitamist.

Eraomanduses viikeettevotete puhul voib tdiendavaks oluliseks aruande ajastamise mdjutajaks
pidada ka isikliku privaatsuse kadumist (Arrunada 2008). Kui omanikke on vaid tks, siis on
voimalik aruandest lugeda vilja tema isiklikku rikkust. Seega selliste ettevotete omanikel vaib olla

samuti soov privaatsuse kao viéltimiseks jitta majandusaasta aruanded (tdhtaegselt) esitamata.

Borsiettevotete teabe avaldamise viivitamisega voivad kaasneda ka kohtukulud. Kohtukulud
voivad tekkida ebapiisava informatsiooni avalikustamisest vOi eksitavatest véidetest (Elliot,
Jacobson 1994). Samas Skinner (1994) t6i vélja oma uurimuses, et ettevotete juhid pigem teatavad
negatiivsed tulu-uudised vabatahtlikult varem, et véltida kohtusse kaebamist ja maine kahju.
Skinner jireldas veel, et aktsiondrid voivad juhid kohtusse kaevata, kui tulude teatamise paevadel
on suur aktsia hinna langus. See vOib tuleneda aktsiondride véitest, et juhid ei avaldanud
ebasoodsaid kasumiuudiseid kohe. Juhte v3ib panna selliste hagide korral isiklikult vastutama ja
nende kohtuvaidluste lahendamine vdib nende tegevust hiirida. Teiseks vdivad juhtidel tekkida

mainekulud, kui nad ei avalda halbu uudiseid digeaegselt. (Skinner 1994)

Kdigi eelnevalt viidatud kulude mdjul voib viibida majandusaasta aruannete esitamine ettevotete

poolt. Kui eeldame, et aruande mittetdhtaegset esitamist sanktsioneeritakse trahviga voi
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trahvihoiatusega, siis vOiks eeldada, et juba trahvi saanud driithing soovib sarnast kulu véltida ning
esitab aastaaruande jirgmisel aastal tihtaegsemalt. Seega testime hiipoteesi:
H2: Trahvihoiatusmééruse/trahvimdiruse saanud é&riiihingud esitavad aastaaruande jargneval

aastal suurema toendosusega digeaegselt.

Uks viga oluline tegur, mida sageli finantsinfo ajastamise mdjuriks peetakse on see, et kas tulemus
on ,.hea* voi ,,halb“. Dye, Sridhar (1995) mudel niitab, et head uudised avaldatakse kiiremini kui
halvad uudised. See tihendab, et viivitamiseks on rohkem pohjust ndrgema finantstulemusega
ettevotetel. Sama seaduspidra voiks jadda kehtima ka aruande esitamisega hilinemisele jargnenud
sanktsiooni jérel. Seetdttu, testitakse antud t66s hiipoteesi:

H3: Tulemuslikumad &riithingud reageerivad majandusaasta hilinemisega seotud sanktsioonile

majandusaasta aruande esitamise kaudu kiiremini.

1.3. Ulevaade varasematest empiirilistest uurimustest

Jargnevalt vaatleme varasemaid empiirilisi uurimusi, mis aitavad paremini aru saada
majandusaasta aruannete esitamise otsustest ja mojuteguritest. Tabelist 1 on néha, et empiirilisi
uurimisi on peamiselt 14bi viidud borsil noteeritud ettevotete néitel. Nagu tabelist ndha, siis kdige
varasem uurimus tehti 1975. aastal Dyer, McHugh poolt, kes uurisid Austraalia borsil noteeritud
120 ettevotte auditeeritud majandusaasta aruannete avaldamise viitaegu aastatel 1965-1971.
Sarnaselt Dyer, McHugh todle uurisid Davis, Whittred (1980) 100 Austraalia borsil noteeritud
ettevotte majandustulemuste avaldamise viitaegu aastatel 1972-1977. Owusu-Ansah, Leventis
koos kaasautoritega on uurinud nii Zimbabwe kui ka Kreeka borsil noteeritud ettevotteid. Lisaks
borsil noteeritud ettevotete viitaegade uurimiustele on veel mitmeid uurimusi 1dbi viidud ka
eraettevotteid vaadeldes (Bigus, Hillebrand 2016; Breuer et al. 2020; Clatworthy, Peel 2016;
Luypaert et al. 2016; Wittman 2020). Vaatleme erinevaid varasemaid uurimusi veidi

pohjalikumalt.

Eraettevotete kontekstis vaatles Wittmann (2020) pohjalikumalt oma doktoritds Saksamaa
eraettevotete majandusaasta aruannete esitamist ja esitamisega seotud mojutegureid. Ta pdoras
tdhelepanu sellele, kas eraettevotted tildse esitavad oma majandusaasta aruanded. Majandusaasta
aruannete esitamine muutus korrektsemaks Saksamaal, kui kasutusele voeti elektrooniline register.

(Wittmann 2020)
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Tabel 1. Ulevaade varasematest empiirilistest uurimustest

Autorid Riik Periood Mida uurisid Soltuv
muutuja

Dyer, McHugh Austraalia 1965-1971 | 120 borsil noteeritud ettevotet viitaeg

(1975)

Davis, Whittred Austraalia 1972-1977 | 100 borsil noteeritud ettevotet viitaeg

(1980)

Owusu-Ansah Zimbabwe 1994 | 47 borsil noteeritud ettevotet viitaeg

(2000)

Leventis, Kreeka 1977 | 91 borsil noteeritud ettevotet viitaeg

Weetman (2004)

Haw et al. (2006) | Hiina 1994-1999 | 909 kuni 1881 borsil noteeritud viitaeg
ettevotet

Owusu-Ansah, Kreeka 1999 | 95 borsil noteeritud ettevotet viitaeg

Leventis (2006)

Wang, Song Hiina 1993-2003 | 170 kuni 1250 borsil noteeritud viitaeg

(2006) ettevotet

Aubert (2007) Prantsusmaa 1997-2002 | 1131 borsil noteeritud ettevdtet viitaeg

Bryant-Kutcher USA 2002-2003 | 185 borsil noteeritud viitaeg

et al. (2007)

Al-Ajmi (2008) Bahrein 1999-2006 | 231 borsil noteeritud ettevotet viitaeg

Abernathy etal. | USA 2006-2008 | 996 horsil noteeritud ettevdtet 1/0

(2014)

Bigus, Hillebrand | Saksamaa 2009-2012 | 1066 keskmise suurusega viitaeg

(2016) eraettevotet

Clatworthy, Peel | Suurbritannia 2009-2010 | 31147 kuni 62294 eraettevotet viitaeg, 1/0

(2016)

Luypaert et al. Belgia 2006-2008 | 22108 eraettevotet 1/0,

(2016) ordinaalne

Gulec (2017) Turgi 2009-2014 | 150 borsil noteeritud ettevotet viitaeg

Breuer et al. Saksamaa 2006-2012 | {le 1 miljoni eraettevotet viitaeg

(2020)

Wittmann (2020) | Saksamaa 2006-2012 | 892-985 eraettevotet viitaeg, 1/0

Ika, Ghanzali Indoneesia 2008 | 211 borsil noteeritud ettevotet viitaeg

(2020)

Allikas: Einberg (2006), autori tdiendatud viidatud artiklite pohjal

Clatworthy, Peel (2016) uurisid Suurbritannia eraettevotete majandusaasta aruannete esitamist
pérast seadusemuudatust, mille tagajérjel lilhendati majandusaasta aruannete esitamise tihtaega
ithe kuu vorra. Nende fookuses olid viikeettevotted. Tulemused nditavad, et regulatsioonil on
mirkimisvddrne mdju Suurbritannia eraettevotete raamatupidamise teabe avaldamisele.
Aruandlustédhtaja iihe kuu lithendamine mdjutab olulise osa ettevdtete aruandlust, mille tulemusel
viheneb avalduse esitamise aeg keskmiselt (mediaanina) umbes lihe nddala (kahe nédala) vorra.
Uus esitamistéhtaeg t0i aga kaasa ka olulise (46%) tousu aruandluse esitamise hilinemisel. Nad

toovad oma t60s vilja ka trahvide olulisuse aruannete digeagsel esitamisel. Nimelt rakendatakse

Suurbritannias aruannete esitamisega hilinejatele trahve automaatselt ning seda juba iihe pdeva
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pikkuse hilinemise eest. Seda saab lugeda iiheks oluliseks stiimuliks majandusaasta aruannete

Oigeaegselt esitamisel. (Clatworthy, Peel 2016)

Bigus, Hillebrand (2016) uurisid oma td6s keskmise suurusega Saksamaa eraettevotete
volakoormuse seost aruannete esitamise kvaliteediga. Nad keskendusid just keskmise suurusega
eraettevotetele, sest volgade agendiprobleemid ja aruannete esitamise stiimulid on erinevad
seltsingutel (partnership) ja fiiiisilisest isikust ettevotjatel. Samuti erinevad ka juriidilise teabe
avalikustamise ja finantsaruandluse reeglid. Teadlik laenude andmine pangasuhete kaudu voib
erafirma finantsaruandluse kvaliteeti eri dimensioonides halvendada. Nad leidsid, et véheste
pangasuhetega ettevotted esitavad finantsaruanded hiljem ja suure tdendosusega esitavad aruanded

peale seaduses ettendhtud tdhtaega ning nende ettevdtete aruanded on madalama kvaliteediga.

(Bigus, Hillebrand 2016)

Breuer ef al. (2020) uurisid seost éritihingust huvitatud sidusriithmade arvu ja avalikustamisotsuste
vahel. Nad jéreldasid, et tehinguid sooritavate sidusriihmade arv on ettevotete avalikustamisndude
vOtmetegur ja avalikustamisndue kujundab peamiselt ettevitete avalikustamise otsused. Nad
jareldasid veel, et vanemad é&rilihingud esitavad oma aruanded kiiremini, sest neil on pikajaline
kogemus. Samuti jdreldasid nad, et suurema konkurentsiga drilihingud pigem ei esita oma

aruandeid kiiremini vorreldes vdiksema konkurentsiga dritihingutega. (Breuer et al. 2020)

Luypaert et al. (2016) uurisid oma t60s Belgia véikeettevotete valimi finantsaruannete esitamise
mahajddmust. Tulemused nditavad, et umbes kolmandik viikefirmade finantsaruannetest
esitatakse hilinemisega (pdrast seadusest tulenevat tdhtaega). Nad jdreldavad, et rahalised

sanktsioonid vdivad olla tdhus vahend seaduslike tihtaegade jargimiseks.

Antud magistritod pohifookuses on sanktsioonid majandusaasta aruannete mittetdihtaegse
esitamise eest. Seda on varasemalt pdgusalt vaadelnud vaid Luypaert et al. (2016) artiklis.
Sanktsiooni mdju suudetakse seal hinnata seetdttu, et seadusega etteantud aastaaruande esitamise
tdhtaeg on seitse kuud, aga trahvi hakatakse automaatselt rakendama kaheksandast kuust. Nad
leidsid, et sanktsioonil on tugev mdju aruannete esitamisele, sest 22% ettevotetest esitavad
aruanded liks nddal enne seitsmenda kuu ja kaheksanda kuu tdhtaja saabumist. Seejuures 7%
juhtudest sai ettevote trahvi aruande esitamise tdhtaja tiletamise eest. Nad viitavad ka sellele, et
isegi vdikesel trahvisummal on oluline mdju ettevitte aruannete esitamise korrektsusele. (Luypaert

etal.2016)
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Tabel 2. Ulevaade varasemate uurimuste tulemustest

Ettevotte-spetsiifilised votmenaitajad Olulised tunnused, tunnuse
suund
Dyer, McHugh | suurus, kasumlikkus suurus (-), kasumlikkus (-)
Davis, Whittred | suurus, suhteline kasumlikkus, suurus (-), ekstreemne
ekstreemne suhteline kasumlikkus suhteline kasumlikkus (+)
Owusu-Ansah suurus, kasumlikkus, vélakoormus, suurus (-), kasumlikkus (-),
ettevotte vanus, ettevotte pdhitegevuse | vanus (-)
keerukus
Leventis, suurus, kasumlikkuse muutus, kasumlikkuse muutus (-)
Weetman aktsitaega kauplemiste maht, turule
sisenemise piirangud
Haw et al. Kasumlikkus kasumlikkus (-)
Owusu-Ansah, | suurus, laenukoormus, ettevotte siseselt | ettevotte siseselt kontrollitavate
Leventis kontrollitavate aktsiate osakaal, aktsiate osakaal (+)
t00stusharu tadp
Wang, Song suurus, kasumlikkus, ettevotte tlup, suurus (+), kasumlikkus (-),
aktsiate tlup aktsiate tlup (+)
Aubert finantsvdimendus, ROE finantsvéimendus (+), ROE (+)
Bryant-Kutcher | finantsvdimendus finantsvdimendus (+)
et al.
Al-Ajmi suurus, kasumlikkus, finantsvdimendus, | suurus (-), kasumlikkus (-),
vblakordaja finantsvéimendus (+),
volakordaja (+)
Abernathy et al. | suurus, kasumlikkus, finantsvéimendus, | suurus (+), kasumlikkus (+),
audiitori jareldusotsus finantsvdimendus (+)
Bigus, suurus, kasumlikkus, finantsvdimendus, | suurus (-), kasumlikkus (-),
Hillebrand ROA finantsvdimendus (-), ROA (-)
Clatworthy, Peel | suurus, kasumlikkus, finantsvdimendus | suurus (+), finantsvéimendus
)
Luypaertetal. | suurus, finantsvdimendus suurus (-), finantsvdimendus
)
Glec suurus, kasumlikkus, finantsvdimendus, | suurus (-), kasumlikkus (-),
audiitori tulp audiitori tap (-)
Breuer et al. suurus, kasumlikkus suurus (-), kasumlikkus (-)
Wittmann suurus, kasumlikkus suurus (-), kasumlikkus (+)

Allikas: Einberg (2006), autori tdiendatud viidatud artiklite pohjal

Varasemad uurimused keskenduvad pohiliselt majandusaasta aruannete esitamisele ning nendes
uurimustes on soltuvaks muutujaks paevades moddetud aastaaruande esitamise viitaeg. Monedes
uurimustes on tdhelepanu pooratud ka fiktiivmuutujale, mis omab véértust 1, kui hilineti aruande
esitamisega (muul juhul 0). Luypaert et al. (2016) kasutas ka ordinaalset muutujat, mis voib omada
vadrtusi 0, 1, 2, 3 voi 4, soltuvalt aruannete esitamise viitaja pikkusest (Laidroo ef al. 2020). Dyer,
McHugh (1975), Davis, Whittred (1980) ning Owusu-Ansah (2000) kasutasid uurimustes soltuva

muutujana kolme erinevat viitaega. Nendeks olid esialgse aruande esitamise kuupdeva, audiitori
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allkirjastamise kuupdeva ning 16pliku majandusaasta aruande esitamise kuupédeva viitaeg. Kuna
kiesolevas t60s uuritakse majandusaasta aruande mittetdhtaegse esitamise sanktsioonide seoseid
aruandekohuslaste aastaaruannete esitamise mustritega, siis kasutatakse soltuva muutujuna

pdevades moodetud viitacga madruse tegemise hetkest kuni majandusaasta aruande esitamiseni.

Ajastamise mojutegurite osas on ndha tabelist 2, et iiheks ldbivaks aruannete esitamise
mojuteguriks varasemates uuringutes on ettevotte suurus. Dyer ja McHugh (1975) hindasid
ettevotte suurust varade mahu néol ning nad leidsid ndrga negatiivse seose ettevotte suuruse ja
aruannete esitamise vahel. Seega saab delda, et suuremate ettevotete puhul on aruannete esitamise
viitaeg liihem. Sarnaselt Dyer ja MgHugh (1975) uurimusele leidsid, ettevotte suuruse ja
majandusaasta aruannete esitamise viitaja vahel negatiivse seose ka Owusu-Ansah 2000, Davis,
Whittred 1980, Giilec 2017, Luypaert et al. 2016, Wittmann 2020, Al-Ajmi 2008. Selle pdhjal saab
jareldada, et ettevotte suurus on oluline viitacga mdjutav tunnus ning suuremad ettevotted
avalikustavad oma aruanded pigem varem. Vastupidiselt eelnevatele tulemustele leidsid Wang,
Song (2006), Clatworthy, Peel (2016) ja Abernathy et al. (2014) ettevdtte suuruse ja majandusaasta
aruannete esitamise vahel positiivse seose, mis tdhendab, et suured ettevotted vajavad
finantsaruannete koostamiseks rohkem aega ning suurettevotete vOi kontserniettevotete
raamatupidamine on keerulisem kui viikefirmade raamatupidamine. Al-Ajmi (2008), Luypaert et
al. (2016), Leventis, Weetman (2004) kasutasid ettevotte suuruse arvutamiseks naturaallogaritmi
ettevotte koguvaradest. Owusu-Ansah (2000) seevastu maotis ettevotte suurust ettevotte aastaldopu

koguvara jérgi.

Ettevotte suurusele tdiendavalt on eelnevates uurimustes iiheks oluliseks viitaega mojutavaks
nditajaks ettevotte kasumlikkus. Varajane avaldamine annab positiivseid uudiseid ettevotete
tegevuse kohta ja vastupidi (Al-Ajmi 2008). Tabelis 3 on loetelu mdningatest uurimustest kasumi
vilja kuulutamise ja heade-halbade uudiste ajastamist. Givoly, Palmon (1982), Chambers, Penman
(1984) jéreldasid uurimuses saadud tulemuste pohjal, et varajased (hilised) teated on seotud
suurema (madalama) ootusi iiletava tootluse voi korge (madala) varude tootluse varieeruvusega.
Kross, Schroeder (1984) jareldasid, et uudiste ajastamisel ei tohiks olla mingit mdju, vaid see on
toendoliselt seotud mdne muu siindmusega, mis on tavaliselt seotud aruandluse hilinemisega vo1
mida peetakse tavaliselt "halvaks" uudiseks. Bowen ef al. (1992) jareldasid vastupidist, et varased
esitajad kuulutasid vidlja halvad uudised. Nad pdhjendasid seda sellega, et mdne ettevotte
ajastusotsused on teatud ajaperioodil ajendatud soovist minimeerida sidusriihmade reaktsiooni

halbadele uudistele.
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Tabel 3. Ulevaade kasumi vilja kuulutamise uurimustest

Autorid Andmestik Periood Mida uurisid

Kross, Schroeder USA borsil 1977-1980 | seost kvartaalsete uudiste

(1984) noteeritud (varajane, hiline) teatamise
ettevotted ajastuse ja hea voi halva uudise

vahel

Givoly, Palmon USA borsil 1960-1974 | kasumi vélja kuulutamise ja

(1982) noteeritud heade-halbade uudiste
ettevotted ajastamine

Chambers, Penman | USA borsil 1970-1976 | kasumiaruannete digeaegsuse ja

(1984) noteeritud nende avaldamisega seotud
ettevotted aktsiahinna kaitumise suhe

Bowen et al.(1992) | USA borsil 1987 | kasumi valja kuulutamise ja
noteeritud heade-halbade uudiste
ettevotted ajastamine

Kothari et al. USA borsil 1962-2004 | heade-halbade uudiste

(2009) noteeritud 1995-2002 | ajastamine
ettevotted

Allikas: Autori koostatud viidatud artiklite pdhjal

Kothari et al. (2009) uurisid juhtide kditumist halbade ja heade uudiste teatavaks tegemisel. Nad
leidsid, et juhid pigem teatavad halvad uudised hiljem, kuid lekitavad héid uudiseid investoritele
varem. Juhtide kalduvus halbu uudiseid varjata v3ib tuleneda agendiprobleemist, kus juhtide
avalikustamise eelistused ei ole aktsiondride omadega kooskdlas. Juhtidel on tavaliselt

investeerimisringkondadega vorreldes parem privaatne teave.

Chambers, Penman (1984) leiavad, et oodatust varem avaldatud aruannete avaldamisega seotud
ootusi iiletav tootlus on keskmiselt positiivne, mis viitab sellele, et ettevotted avaldavad aruanded
varakult, kui neil on hdid uudiseid. Eeldatud tulud, mis on seotud oodatust hiljem avaldatud
aruannete avaldamisega, on keskmiselt negatiivsed, mis nditab, et hilinenud aruanded kannavad
halbu uudiseid. Lisaks leiavad nad, et keskmiselt ootusi iiletav tootlus ootamatult hilinenud
aruannete avaldamise eeldataval kuupdeval on negatiivne, mis nditab, et investorid tdlgendavad

oigeaegse aruandluse puudumist halbade uudiste prognoosina.

Léahtudes eelnevast saab jireldada, et kasumlikumad ettevotted esitavad aruanded kiiremini ning
kahjumlikumatel ettevdttetel kulub selleks rohkem aega. Tabelist 2 ndeb, et enamasti on eelnevates
uurimustes kasumlikkuse seos negatiivne, mis viitab kahjumile ja pikemale esitamise ajale.
Kasumlikkuse hindamiseks on kasutatud mitmeid erinevaid néitajaid. Dyer, McHugh (1975) ja

Davis, Whittred (1980) tdddes ei olnud kasumlikkus statistiliselt oluline tunnus. Nad kasutasid
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oma toddes kasumlikkuse hindamiseks vastavalt omakapitali tootlust (ROE) ning puhaskasumit
(peale makse) jagatud keskmise aktsiondride fondidega. Omakapitali toolust kasumlikkuse
hindamisel on kasutanud ka Aubert (2007), mida ta pohjendas asjaoluga, et kasumlikke ettevotteid
voidakse Ohutada teatama kiiresti headest uudistest, et suurendada aktsionidride investeeringute
suurt kasumlikkust. Bigus, Hillebrand (2016) kasutasid kasumlikkuse mdotmiseks varade tootlust
(ROA). Nad tdid vélja, et vihem kasumlikud ja vihem likviidsed ettevotted vdivad soovida varjata
rahalisi probleeme, samas hésti toimivad ettevotted voivad soovida varjata ka kasumlikkust
turgudel, kus nad tegutsevad, et véltida konkurentide ligimeelitamist. Lisaks on kasumlikkuse
hindamiseks kasutatud erinevaid moddikuid. Wang, Song (2006) kasutasid fiktiivset muutujat,
fiktiivset muutujat kasutas lisaks omakapitali tootlusele ka Aubert (2007), Haw et al. 2000
kasutasid puhaskasumi muutust eelneva aastaga, Owusu-Ansah (2000) kasutas kaasatud kapitali

tasuvust (ROCE).

Mitmed varasemad uurimused kisitlevad ka voorkapitali seost aruannete esitamise viitajaga.
Uheks selliseks niitajaks on finantsvdimendus. Kdrge vodrkapital voib viidata finantsraskustele,
mis eeldab positiivset seost aruannete esitamise viitaja suhtes (Laidroo ef al. 2020). Samas korge
voorkapitaliga ettevote peab andma oma tegemistest rohkem aru vilistele osapooltele ning seetdttu
eeldatakse, et aruanne esitatakse pigem kiiremini (/bid.). Tuginedes eelnevale nieb tabelist 3, et
varasemates uurimustes on leitud pigem positiivne seos finantsvdimenduse ja esitamise viitaja
vahel, mis viitab korge voorkapitali olemasolule ja hilisele esitamisele. Finantsvoimenduse
arvutamiseks on kasutatud valemit driiihingu kohustused kokku jagatud dritihingu koguvaradega

(Al-Ajmi 2008; Luypaert et al. 2016).

Lisaks eelnevalt loetletud néitajatele on varasemates uuringutes vaadeldud majandusaasta
aruannete mojuteguritena ka ettevotte vanust ja ettevotte pohitegevuse keerukust (Owusu-Ansah
2000), konsolideerimisgruppi kuulumist (Wang, Song 2006), auditi olemasolu (Owusu-Ansah,
Leventis 2006), aritihingu tiiiipi (Bigus, Hillebrand 2016; Breuer et al. 2020; Clatworthy, Peel
2016), maksuvolgnevuse olemasolu (Luypaert et al. 2016). Kuna need niitajad ei ole antud

magistritdd pohifookuses, siis neid puudutavaid tulemusi siinkohal pohjalikumalt ei késitleta.
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1.4. Aastaaruannete esitamise regulatsioon ja sanktsioonid Eestis

Vastavalt AS § 97! 1g-le 1 tuleb Eesti driiihingutel majandusaasta aruanded esitada hiljemalt kuus
kuud pérast majandusaasta 16ppu. Enamikel aritihingutel on see tihtaeg hiljemalt 30. juuni, sest

nende majandusaasta langeb kokku kalendriaastaga.

Majandusaasta aruannetele esitatud nduded on reguleeritud raamatupidamise seaduses.
Majandusaasta aruannete esitamist kontrollib Ariregister. Ariseadustik reguleerib majandusaasta
aruannete esitamise kohustust erinevate dritihingute puhul erinevates paragrahvides.
Majandusaasta aruande tihtajaks mitte esitamise eest on Ariregistrile seadusega etteniihtud
vdimalused rakendada kahte liiki sanktsioone: rahatrahv (AS § 70 Ig 1) ja ériiihingu registrist

kustutamine (AS § 60 Ig 1).

1.3.1. Majandusaasta aruandele esitatavad nduded

Raamatupidamise seaduse § 3 kohaselt jagunevad ettevotted aruandeaasta bilansipdeva nditajate
ja avaliku huvi méaira alusel erinevatesse kategooriatesse:

e mikroettevotja,

o viikeettevotja,

e keskmise suurusega ettevotja,

e suurettevotja,

e viike konsolideerimisgrupp,

o keskmise suurusega konsolideerimisgrupp,

e suur konsolideerimisgrupp.

Koigile kategooritatele on kehtestatud kindlad nduded, mille jirgi ettevotteid on voimalik liigitada
kategooriatesse. Raamatupidamise seaduse § 3 kohaselt on need nduded jérgmised:

1) mikroettevdtja on osauhing, kelle nditajad vastavad aruandeaasta bilansipdeval kdikidele
jargmistele tingimustele: varad kokku kuni 175 000 eurot, kohustised ei ole suuremad kui
omakapital, Uks osanik, kes on ka juhatuse liige, ja kelle mudgitulu on aruandeaastal kuni
50 000 eurot;

2) vdikeettevotja — Eestis registreeritud aritihing, kes ei ole mikroettevdtja ja kelle nditajatest
vOib aruandeaasta bilansipdeval vaid ks Uletada jargmisi tingimusi: varad kokku
4 000 000 eurot, mutgitulu 8 000 000 eurot ja keskmine tootajate arv aruandeaasta jooksul

50 inimest;
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3) keskmise suuruse ettevotja — Eestis registreeritud &ritihing, kes ei ole mikroettevotja ega
vdikeettevotja ja kelle nditajatest vOib aruandeaasta bilansipéeval vaid tks (letada jargimisi
tingimusi: varad kokku 20 000 000 eurot, muugitulu 40 000 000 eurot ja keskmine
toGtajate arve aruandeaasta jooksul 250 inimest;

4) suurettevOtja — Eestis registreeritud &ritihing, kelle néitajatest aruandeaasta bilansipaeval
vahemalt kaks Uletavad jargmisi tingimusi: varad kokku 20 000 000 eurot, mudgitulu
40 000 000 eurot ja keskmine to6tajate arve aruandeaasta jooksul 250 inimest;

5) vaike konsolideerimisgrupp — konsolideerimisgrupp, kelle aruandeaasta bilansipaeva
konsolideeritud naitajatest rohkem kui uks ei tleta kdesoleva loetelu punktis 2 nimetatud
tingimusi;

6) keskmise suurusega konsolideerimisgrupp — konsolideerimisgrupp, kes ei ole véike
konsolideerimisgrupp ja kelle aruandeaasta bilansipdeva konsolideeritud nditajatest
rohkem kui (ks ei tleta k&esoleva loetelu punktis 3 nimetatud tingimusi;

7) suur konsolideerimisgrupp — konsolideerimisgrupp, kelle aruandeaasta bilansipdeva
konsolideeritud néitajatest vahemalt kaks Uletavad kéesoleva loetelu punktis 4 nimetatud

tingimusi.

Tabel 4. Ettevotete kategooriatesse liigitamiseks kehtestatud tingimused

Bilansimaht Miugitulu Keskmine
tOGtajate arv

Mikroettevotja <175 000€ <50 000€ <10
Vaikeettevotja* <4 000 000€ < 8000 000€ <50
Keskmise <20 000 000€ <40 000 000€ <250
suurusega

ettevotja*

Suurettevotja* <20 000 000€ <40 000 000€ > 250

Allikas: Raamatupidamiseseadus § 3, autori koostatud

Mairkus: Viikeettevotja ja keskmise suurusega ettevotja puhul voib aruandeaasta bilansipdeval
vaid iiks nditajatest iiletada nimetatud tingimusi. Suurettevdtja puhul vdoib aruandeaasta
bilansipdeval vihemalt kaks néitajatest iiletada nimetatud tingimusi.

Need kategooriad midravad kui detailseid aruandeid ettevote esitama peab. Seega ei pea
viikeettevote Eestis esitama sama detailset aruannet kui vdga suur ettevote ning eeldatavalt on

aruande esitamise kulud ettevottele ka proportionaalselt viiksemad.
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1.3.2. Sanktsioonid aruande mittetédhtaegsel esitamisel

Majandusaasta aruande esitamata jatmise eest saab méérata nii trahvi kui teatud tingimustel ka
4riiihingu registrist kustutada. Ariseadustik § 71 1dige 1 sitestab, et seaduses ettenihtud andmete
esitamata jatmise voi valeandmete esitamise korral voib registripidaja ettevatjat ja koiki andmete
esitamiseks kohustatud isikuid trahvida tsiviilkohtumenetluse seadustikus (TsMS) ettendhtud
korras, sdltumata sellest, kas need andmed kuuluvad registrisse kandmisele voi mitte. Nimetatud
paragrahvi kohaselt on driregistril voimalus trahv mééirata nii &riiihingule kui ka majandusaasta
aruande esitamiseks kohustatud isikule, st juhatuse liikmetele, tdis- ja usaldusiithingu puhul

osanikele.

Ariseadustik § 71 1dige 2 sitestab, kui seaduses ettenihtud andmeid ei esitata registripidajale
seaduses ettendhtud tdhtaja jooksul, vdib registripidaja trahvida ilma tsiviilkohtumenetluse
seadustikus nimetatud hoiatusméirust tegemata. Registripidaja on oma praktikas kasutanud nii

hoiatusmairuste tegemist, kui ka asunud kohe trahvim&érusi tegema.

Arieadustik § 71 1dige 2! sitestab, et trahv miratakse tsiviilkohtumenetluse seadustikus sétestatud
ulatuses, aga mitte vidhem kui 200 eurot. Samas TsMS § 46 16ige 1 kohaselt on voimalik rahatrahvi
madramine kuni 3 200 euro ulatuses. Voimalik on ka korduva trahvi méiaramine, kui kohustust

jatkuvalt ei tiideta.

Kéesolevas t60s vaadeldakse lahemalt kahte liiki trahviméaruseid:

1. Trahvihoiatusméédrus majandusaasta aruande esitamata jatmise kohta (HM) — vastavalt
TsMS § 601 16ige 1 kohaselt registrisse kantud valeandmete voi andmete esitamata jatmise
korral, teeb kohus miidruse, millega kohustab andmete esitamiseks kohustatud isikuid
trahvi dhvardusel esitama digeid andmeid vG4i esitama médruse kohta vastuviite.

2. Trahviméirus majandusaasta aruande esitamata jatmise kohta (H) — vastavalt TsSMS § 601
16ige 2 kohaselt teeb kohus trahvimééruse ja kordab varasemat méaérust andmete esitamise

kohta koos uue trahvi méidramise hoiatusega.

Ariseadustik § 60 1dige 1 sitestab, kui osaiihing, aktsiaselts voi tulundusiihistu ei ole
registripidajale seaduses sétestatud tdhtaja moddumisest alates kuue kuu jooksul esitanud ndutavat
majandusaasta aruannet, kohustab registripidaja teda registrist kustutamise hoiatusel esitama

majandusaasta aruande mairatud tidhtaja jooksul, mis peab olema vdhemalt kuus kuud.
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Ariseadustik § 60 1dige 2 sitestab, et kui ettevdtja ei ole registripidaja poolt miiratud téhtaja
jooksul esitanud majandusaasta aruannet ega esitanud ja pohistanud registripidajale mojuvat
pOhjust, mis takistab tal aruannet esitamast, vOib registripidaja avaldada viljaandes Ametlikud
Teadaanded teate majandusaasta aruande esitamata jatmise kohta ettendhtud aja jooksul ning
kutsuda driiithingu volausaldajaid iiles teatama oma nduetest driiihingu vastu ja taotlema
likvideerimismenetluse ldbiviimist kuue kuu jooksul, alates teate avaldamisest koos hoiatusega, et

vastasel korral voidakse dritihing registrist kustutada likvideerimismenetluseta.
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2. VALIM JA METOODIKA

2.1. Valim

Vaadeldav periood holmab aastaid 2010-2018. Perioodi valikul oli méérav andmete kéttesaadavus,
sest antud magistritdd andmestik pdhineb Laidroo et al. (2020) uuringus kasutatule. Andmestik
sisaldab koiki driiihingute liike. Ariiihing on tdisiihing, usaldusiihing, osaiihing, aktsiaselts ja
tulundusiihistu ning fiiiisilisest isikust ettevotja (AS §2). Méairuste ja nendega seotud riiihingute
finantsniitajate andmete allikas on Ariregister. Magistritdd uurimiskiisimustele vastamise esmane
andmestik sisaldab 5 604 unikaalse Eestis registreeritud driithingu andmeid, sest nendele
arihingutele on viljastatud vaadeldaval perioodil kas trahvihoiatusmairuseid voi
trahvimdiruseid. St analiiiisi aluseks on kogu sel perioodil trahvihoiatusmééruseid voi
trahviméddruseid saanud ettevitete populatsioon. Kuna see moodustab osa Eestis registreeritud
aritihingute populatsioonist, viitame sellele kui valimile. Méadruseid véljastati 1% éariiihingutest
vorreldes kogu Eestis registreeritud driiihingute populatsiooniga perioodil 2010-2018. Kusjuures
trahvimadruseid esitati 3 810 unikaalsele dritihingule ning trahvihoiatusmiéruseid 2 148

unikaalsele dritihingule.

Ariiihingud lisavad majandusaasta aruande tegemisel Ariregistri andmebaasi info antud #riiihingu
tegevusala kohta. Selleks kasutatakse Eesti Tegevusalade Registri Klassifikaatorite (EMTAK)
andmebaasi. Antud magistritods kasutatakse andmete analiilisimisel EMTAK-klassifikaatori
esimest taset (tdht A-U). Tdiendavate selgituste lisamisel on kasutatud monel juhul EMTAK-

klassifikaatori kahe esimese numbri alusel tehtud jaotust.

Joonisel 1 on nédidatud miiruseid saanud dritihingute jaotus tegevusala gruppide 1dikes perioodil
2010-2018. Jooniselt on nidha, et enim on nii trahvimdaruseid kui ka trahvihoiatusméaruseid
viljastatud aritihingutele hulgi- ja jackaubanduses vastavalt 21% ja 13% ning kutse-, teadus- ja
tehnikaalases tegevuses vastavalt 11% ja 18%. Maérkimist vairib ka asjaolu, et trahvimaaruseid
véljastati dritihingutele tegevusalaga ehitus 19% ning trahvihoiatusmédruseid enim driiihingutele

tegevusalaga pollumajandus, metsamajandus ja kalapiiiik 20%. Selle pohjal néeb, et aruannete
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esitamisega on probleeme enim hulgi- ja jaekaubanduse, chituse ning kutse-, teadus- ja
tehnikaalase tegevusega ariiihingutel. Alla 1% maiiruse saanutest viljastati trahvimééruseid ja
trahvihoiatusmédruseid dritihingutele tegevusala gruppides avalik haldus, veevarustus, médetoostus

ning elektrienergia.

25%
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Joonis1. Trahvihoiatatusméiéruste ja trahvimééruste jaotus driithingu peamise tegevusala grupi
16ikes perioodil 2010-2018
Allikas: Andmete pohjal, autori arvutused

Trahvihoiatusméadruste ja trahvimdiruste kohta on teada andmestikus selle kinnitamise aeg —
madruse kinnitamise kuupdev, miidruse olek - joustunud, kinnitatud, puudused korvaldatud,
tithistatud, vaidlustatud, méédruseolekuaeg — mairuse oleku muutmise kuupéev, trahvisumma ning
kellele on trahv tehtud, kas juriidilisele isikule vOi eraisikule. Alates 2018. aastast on lisatud
maéruste juurde tdpsustus, milliste aastate kohta on méérus véljastatud. Kuid seda ei ole tehtud
regulaarselt ning see info ei ole teada koikide mééruste kohta. Andmestikus kajastub

trahvihoiatus/trahv sellel majandusaasta real, millal méaérus tehti.

Uheks olulisemaks niitajaks, mida t66s kasutatakse on aruande esitamise viitaeg méiruse saamise
jargselt. See viitaeg kajastab ajavahemikku trahvihoiatusmééruse voi trahvimédruse tegemise
hetkest kuni peale mairuse véljastamist esimesena esitatud majandusaasta aruande esitamise

pédevani. Kuna trahvihoiatusméairuste ja trahvimééruste puhul ei ole enamikel juhtudel teada,
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millist majandusaastat need puudutasid, siis vGtab autor viitaja arvutamisel aluseks peale méarust

esimese esitatud aruande kuupéeva.

Koigi valimis olevate dritihingute kohta on teada aritihingu tiilip, tegevusvaldkond, vanus, suurus,
majandusaasta algus ja 1dppkuupiev, majandusaasta aruande esitamise kuupidev. Lisaks on olemas
kasumiaruande ja bilansi kirjed, mis sisaldab kokku 33 102 ettevdtte-aasta vaatlust. Selle
andmestiku alusel arvutatakse vélja finantsniitajad, mida kasutatakse regressioonanaliiiisis ja

kirjeldatakse lahemalt peatiikis 2.2.2.

2.2. Metoodika

Analiiiisil pooratakse esmalt tdhelepanu kirjeldava statistika koostamisele ning aruannete
esitamise mustrite analiiiisile. Hiipoteesidele H1, H2 vastamiseks kasutatakse binoomtesti ning

hiipoteesi H3 korral regressioonanaliiiise.

2.2.1 Binoomtest

Binoomtesti kasutatakse andmete analiilisimiseks, mis on jaotatud kahte kategooriasse (Jones,
2002). Antud t60s kasitletakse hiipotees H1 puhul kategooriatena véike ja suur ettevdte ning H2
puhul kas ettevote esitas méiéruse jargsel aastal majandusaasta aruande digeaegselt voi hilines selle
esitamisega. Seega kasutatakse hiipoteeside H1 ja H2 kontrollimiseks binoomjaotuse testimist

Bernoulli valemi abil (Gujarati 2004, 894-895) ning juhuslik suurus on defineeritud kui:

X~B(n,p)
kus
X — juhuslik suurus, mis allub binoomjaotusele B,
n — katsete arv

p — positiivsete katsetulemuste tdenédosus.

Hiipoteesi 1 kontrollimiseks binoomjaotuse testimisega piistitatakse jargnevad null hiipotees ja
sisukas hiipotees:

HO: Suuremate ettevdttete tdendosus (p) saada trahve/trahvihoiatusi on vdiksem voi vordne kui
0,5.

H1: Viiksemate ettevotete toendosus saada trahve/trahvihoiatusi on suurem kui 0,5.
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Hiipoteesi 2 kontrollimiseks binoomjaotuse testimisega piistitatakse jargnevad null hiipotees ja
sisukas hiipotees:

HO: Trahvihoiatusméddruse/trahviméaruse saanud dritihingute aastaaruande digeaegselt esitamise
tdendosus jargneval aastal on vdiksem voi vordne kui 0,5.

H1: Trahvihoiatusmééruse/trahvimédruse saanud é&rilihingute aastaaruande hilinenult esitamise

toendosus jargneval aastal on suurem kui 0,5.

Binoomtestide 1dabi viimiseks kasutab t06 autor MS Exceli valemit BINOMDIST.

Hiipoteesile H1 vastamiseks esmalt jagab t66 autor dritihingud kahte kategooriasse: viike ja suur.
Valimis on é&rilthingute suurus kategoriseeritud jargmiselt: mikro, véike, keskmine ja suur.
Binoomtesti 14bi viimiseks koondab t66 autor driiihingud kahte kategooriasse selliselt, et vdikeseks
aritihinguks loetakse mikro ja véike tdhistusega &rilihingud ja suureks dritihinguks keskmine ja
suur tdhistusega dritihingud. Hiipoteesi testitakse eraldi nii trahvihoiatusmiiruste kui ka
trahvimééruste vaatluste puhul. Vastavalt olemasolevatele andmetele ei ole vdoimalik midrata
koguvalimist suurust 2 357 (36%) ettevotte-aasta vaatlusele. Seega hiipoteesile H1 vastamiseks

jadb valimisse 4 128 ettevotte-aasta vaatlust.

Hiipoteesi H2 analiilisimiseks esmalt selgitab autor vélja koikide &rilihingute majandusaasta
aruannete esitamised. Seejdrel vaatleb autor eraldi aastate ldikes trahvihoiatusmiéruseid ja
trahvimééruseid saanud dritihinguid ning nende majandusaasta aruannete esitamise digeaegsust
madruse saamise jargselt. Valimist jaab vilja 3 610 ettevotte-aasta vaatlust, sest nende kohta ei ole
teada, millal aruanne esitati ehk majandusaasta aruannet ei esitatud ka peale mairuse saamist.
Valimisse ei kaasata 2018. aastal sanktsioone saanud ettevotte-aasta vaatlusi, sest nende
majandusaasta aruannete esitamise digeaegsust jargneval aastal ei ole voimalik kontrollida. Seega

jaab 1oplikku valimisse 2 875 ettevotte-aasta vaatlust.

2.2.2 Regressioonmudel

Hindamaks é&rilihingute majandusaasta aruannete hilinemisega seotud sanktsiooni seoseid
ettevotte tulemuslikkusega (H3), viiakse 1dbi {iheksa regresioonanaliiiisi. Regressioonmudelite
sOltuvaks muutujaks on aruande esitamise viitaeg ~madruse saamise  jargselt.
Trahvihoiatusmééruseid ja trahvimdiruseid saanud driithingute andmestik sisaldab 6 485 ettevotte-
aasta vaatlust. Andmestikust jédb vilja 3 614 ettevotte-aasta vaatlust, kuna nende ettevotete kohta

puudub info majandusaasta aruande esitamise kohta ehk need &rilihingud ei ole esitanud
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majandusaasta aruannet ka peale miiruse saamist. Seega regressioonanaliilisi 10plikku valimisse

jaab 2 872 ettevotte-aasta vaatlust.

Selgitavateks muutujateks on sarnaselt eelnevatele uurimustele (vt ptk 1.3) erinevad &riiihingu
tulemuslikkuse ja muud niitajad. Uheks selgitavaks muutujaks on kasumlikkus, mida vaadeldakse
fiktiitvmuutujana, kas éritihing on kahjumis voi kasumis (loss). Kui driithing on kahjumis on
fiktitvmuutuja véértus 1 ning kasumi korral 0. Tdiendavate selgitavate muutujatena kasutatakse
suhtarve varade tulutase ehk ROA (roa), mis on arvutatud vastavalt kasum/kahjum enne makse
jagatud varadega ning omakapitali tulutase ROE (roe), mis on arvutatud kasum/kahjum enne
makse jagatud omakapitaliga. Tédiendavate kontrollmuutujatena kasutatakse ariithingu suurust
(Insize), mis on naturaallogaritm koguvaradest ning finantsvdimendust (lev), mis on arvutatud
kohustused jagatud varadega. Samuti lisatakse mudelisse tegevusvaldkonna fiktiivmuutuja, mis

tuletatakse vastava ettevotte EMTAK -klassifikaatori baasil.

Valimisse kuuluvate d&riithingute néitajate kirjeldav statistika on koondatud tabelisse 5.
Tegevusalade fiktiivmuutujate kirjeldav statistika kohta andmed on toodud lisas 7. Tegevusalade
info koondatakse erinevatesse lisadesse pohjusel, et tekstis sisalduvate tabelite maht ei 1dheks liiga

mahukaks.

Tabel 5. Valimis kasutatud olulisemate nditajate kirjeldav statistika ja vaatluste arv.

Tahis | Téhise selgitus | Seose | Vaat- | Miinimum Maksimum Kesk- Standard-
ooda- | luste mine halve
tav arv
suund
lag viitaeg +| 2872 13,00 2 936,00 539,27 291,94
loss kahjumi +| 2771 0,00 1,00 0,27 0,44
fiktilvmuutu-ja
roa ROA varade -| 2583 | -1956661,00 1213274,00 | -582,54 54 703,45
tootlus (%)
roe ROE -| 2386 -79 417,59 10 614,27 -90,20 2 431,55
omakapitali
tootlus (%)
lev finants- +| 2726 0,00 1,00 0,21 0,31
vdimendus
(%)
Insize | naturaal- -| 2645 0,00 17,77 8,84 3,06
logaritm kogu
varade mahust

Allikas: Autori koostatud
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Tabelist on ndha, et miinimum aruande esitamise aeg on 13 pédeva ning maksimum 2 936 pdeva (8
aastast). Keskmine aruannete esitamise aeg peale mairuse saamist on 539 pieva ehk 1 aasta ja 6
kuud. Vaatluste arv erinevate niitajate puhul on muutuv, sest esialgsete andmete pohjal ei ole
olnud voéimalik arvutada koiki analiiiisis kasutatavaid suhtarve. Seega kahjumi fiktiivmuutuja
puhul on vaatluste arv 2 771, mis erineb kogu vaatluste arvust 101 vaatluse vorra. Kahjumi
fiktitvmuutuja keskmine on 0,27. Varade tootluse niitaja (ROA) ja omakapitali tootluse (ROE)
miinimumi ja maksimumi véartused varieeruvad on nende néitajate keskmised védrtused vastavalt
-582,54 ja -90,20. Finantsvoimenduse suhtarvu keskmine on 0,21 ja standardhélve 0,31. Varade
suuruse nditaja (Insize) vaatluste arvust on vilja jadnud enim vaatluseid vorreldes kogu mairuseid
saanud vaatluste arvuga ehk varade suuruse vaatluseid on 227 vaatluse vorra vihem, keskmine on

8,84 ja standardhilve 3,06.

Enne muutujate lisamist regressioonmudelitesse kontrollime néitajate omavahelist korrelatsiooni.
Korrelatsioonimaatriks selgitavate tunnuste kohta on toodud tabelis 6 ning lisas 8 on toodud
korrelatsioonimaatriks koikide regressioonmudelites kasutatud tunnuste kohta. Tabelist 6 on néha,
et koige tugevamad korrelatsioonid on omakapitali tootluse (roe) ja varade tootluse (roa) vahel

(korrelatsiooni kordaja 0,98). Seega regressioonmudelitesse lisatakse need néitajad iihe kaupa.

Tabel 6. Hipoteesides kontrollitavate selgitavate tunnuste korrelatsioonimaatriks

Lag Loss Roa Roe Lev Lnsize
Lag 1 0,023 0,028 0,030 0,034 0,003
Loss 0,023 1 -0,063** -0,090** | 0,132** | 0,166**
Roa 0,028 | -0,063**| 1 0,983** | 0,007 0,023
Roe 0,030 | -0,090** | 0,983** 1 0,020 0,078**
Lev 0,034 | 0,132**| 0,007 0,020 1 0,411**
Lnsize 0,003| 0,166** | 0,023 0,078** | 0411**| 1

Statistiline olulisus: p<0,01***  p<0,05**, p<0,1*
Allikas: Autori arvutused andmete pohjal
Mirkus: Tegevusalade fiktiivmuutujate korrelatsioonimaatriks on toodud lisas 7

Kéesolevas t60s on kasutatud jargmisi regressioonmudelid:

lagi = Po + Piloss i + Paroes + Pilnsizes + Plevy +¥ 0>, yiemtak _xy; + u; (1)
lag: = Po + Piloss i + Poroaz + Pslnsizes: + Palevy + 5o, yemtak_xy; + ui (2)
lag: = Po + Piloss i + Polnsizes + Pslevsi + Yi2, yremtak_xy; + u; 3)
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kus

lag; — sOltuv muutuja: viitaeg trahvihoiatusmddruse voi trahvimddruse tegemise hetkest kuni
esimese peale miirust esitatud aruande esitamiseni,

loss; — fiktiivne muutuja, kahjumi korral vddrtus 1, muul juhul 0,

roez; — sOltumatu muutuja ROE,

roa; — sOltumatu muutja ROA,

Insizes; — kontrollmuutuja naturaallogaritm koguvaradest,

lev4; — kontrollmuutuja finantsvéimendus,

emtak xy; — fiktitvmuutuja, x tdhistab emtak klassifikaatori tdhti, kindla tihe x korral on x vaartus
I, muud tdhised 0. Baasmuutujaks on emtak G, mis tdhistab tegevusala gruppi hulgi- ja
jaekaubandus, mootorsdidukite ja mootorrataste remont,

Vi — regressioonmudeli parameeter,

Po, B1, B2 P3, f4 — regressioonmudeli parameetrid,

u; — juhuslik suurus.

Regressioonanaliiiis viiakse 1dbi kdigi kolme mudeli korral esmalt trahvihoiatusméiéruste ja
trahvimééruste valimi pdhjal, seejdrel vaadeldakse eraldi kolme mudelit ainult trahvim&éruste
valimit arvesse vottes ning viimasena ainult trahvihoiatusmidruste valimi pdhjal. Vastavalt
hiipoteesile 3 eeldatakse tulemuslikkuse niitajate (ROA, ROE) puhul negatiivset koefitsenti ning
kahjumi fiktitvmuutuja puhul positiivset koefitsenti. Kéesolevas to0s loetakse statistiliselt
oluliseks tunnuseid, mille olulisuse tdoendosus on iile 10% ehk tunnused on olulised usaldusnivool

90%. Regressioonanaliiiiside testimiseks kasutatakse statistikaprogrammi SPSS.
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3. TULEMUSED JA JARELDUSED

3.1. Trahvihoiatusmaarusi ja trahvimaarusi saanud aritihingute
karakteristikud

Joonisel 2 on trahvihoiatusmiéruseid ja trahvimééruseid sisaldavate vaatluste arv aastate 13ikes.
Vordluseks on toodud joonena kogu vaadeldava perioodi ériiihingute poolt esitamata aruannete

osakaal protsentides.
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Joonis 2. Trahvihoiatusméaéaruseid ja trahviméaéruseid sisaldavate vaatluste arv aastatel 2010-2018,
vOrdluseks kogu valimi esitamata aastaaruannete proportsioon.

Allikas: Autori arvutused RIK andmete pbhjal, esitamata aastaaruannete osakaal saadud Laidroo
et al. (2020) poolt tehtud uuringust

Jooniselt on ndha, et esitamata majandusaasta aruannete osakaal on piisinud vaadeldaval perioodil
samal tasemel, jdddes vahemikku 8-13%. Trahvimédaruste arv on hiippeliselt kasvanud 2011. aastal,
mis vOib tdhendada seda, et varasemalt on kontrollitud pisteliselt drilihingute aastaaruannete
esitamist ja, et on soovitud distsiplineerida 1dbi trahvimééruste juriidiliste isikute aastaaruannete
esitamist. Trahvihoiatusméairuste arv on mérkimisvéérselt kasvanud aastatel 2016 ja 2018 ning
moodustab kogu trahvihoiatusmééruste arvust vastavalt 3% ja 2%. Jooniselt 2 néeb, et

trahvihoiatusmééruste arv on 2017. aastal on vorreldes 2016. aastaga oluliselt madalam, mis voib
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tdhendada seda, et sellele eelneval aastal tehtud trahvihoiatusmiirused parandasid &riiihingute
majandusaasta aruannete esitamist. Kuid 2018. aastal on trahvihoiatusmiiruste arv taaskord

kasvanud, seega trahvihoiatusmééruste tegemine annab liihiajalises plaanis soovitud tulemusi.

Joonisel 3 on trahvihoiatusmddruste ja trahvimdiruste osakaalud tegevusalade grupiti ning

tegevusala gruppide osakaal ettevotete populatsioonis aastatel 2010-2018.
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Joonis 3. Trahvihoiatusmaaruste ja trahviméaruste osakaalud tegevusalade grupiti, vordluseks
tegevusala osakaal ettevGtete populatsioonist aastatel 2010-2018.
Allikas: Autori arvutused RIK ja Statistikaameti andmete pdhjal

Jooniselt néeb, et kdige suurema osakaaluga ettevotete populatioonis on tegevusala grupp hulgi-
ja jackaubandus; mootorsdidukite ja mootorrataste remont (18%), kutse-, teadus- ja tehnikaalane
tegevus (13%), pollumajandus, metsamajandus ja kalapiiiik (11%) ning ehitus (10%). Just nendes
tegevusala gruppides tegutsevad &riithingud on saanud ka enim mééruseid. Tegevusala grupi
finants- ja kindlustustegevus osakaal ettevotete populatsioonis on 2%, kuid méiéruseid on sellest
tegevusala grupist saanud 5% koigist méadruseid sisaldanud vaatlustest. Sarnaselt kdigi mééruste
osakaaludega on viiksemad mdidruse saanute osakaalud ettevotete populatsioonis tegevusala

gruppides majutus ja toitlustus, tervishoid ja sotsiaalhoolekanne, haridus ning kunst, meelelahutus
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ja vaba aeg (1-3%). Seega on maddrusi saanute proportsioonid kooskdlas vastavate

tegevusvaldkondade osakaaluga populatsioonis.

Tabelis 7 on trahvimééruste ja trahvihoiatusméiruste arv tegevusalade grupiti, osakaal koigist

mairustest ning tegevusala osakaal ettevotete populatsioonis.

Tabel 7. Trahvimairuste ja trahvihoiatusmiéruste arv tegevusalade grupiti aastatel 2010-2018

Tegevusala grupp Trahvimaarus | Trahvihoiatus- | Kokku | Osakaal Tegevusala
maarus kdigist osakaal
maarustest | ettevOtete

populatsioonis

Hulgi- ja 839 331 1170 18% 18%

jaekaubandus;

mootors6idukite ja

mootorrataste

remont

Ehitus 757 203 960 15% 10%

Kutse-, teadus- ja 420 432 852 13% 13%

tehnikaalane

tegevus

P&llumajandus, 120 504 624 10% 11%

metsamajandus ja

kalaplik

Haldus- ja 331 171 502 8% 5%

abitegevused

Kinnisvaralane 300 145 445 7% 6%

tegevus

Tootlev tO0stus 267 106 373 6% 7%

Info ja side 178 141 319 5% 5%

Finants- ja 179 122 301 5% 2%

kindlustustegevus

Veondus ja laondus 181 59 240 5% 7%

Muud teenindavad 133 103 236 4% 6%

tegevused

Majutus ja toitlustus 103 51 154 3% 3%

Kunst, meelelahutus 56 59 115 2% 3%

ja vaba aeg

Tervishoid ja 25 14 39 1% 2%

sotsiaalhoolekanne

Muud 91 64 155 5% 1%

Allikas: Autori arvutused andmete pohjal

Tabelist on néha, et kdige vihem on miiruseid tehtud koigist médrustest tegevusalade gruppidele

tervishoid ja sotsiaalhoolekanne (39), kunst, meelelahutus ja vaba aeg (115) ning majutus ja
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toitlustus (154). Kodige rohkem koigist mddruse saanutest on maidruseid esitatud hulgi- ja
jaekaubanduses tegutsevatele driiihingutele (1 170). Kusjuures hulgi- ja jaekaubandusega
tegelevatest dritihingutest on mééruseid enim viljastatud just hulgikaubandusega tegelevatele
aritihingutele (638). Suhteliselt korge maddruste arv vorreldes koigi midruse saajatega on
tegevusala gruppides ehitus (960), kutse-, teadus- ja tehnikaalane tegevus (852) ning
pollumajandus, metsamajandus ja kalapiiiik (624). Ehituse sektoris tegutsevate driiihingutest enim
on maidruseid saanud hoonete ehitusele (486) spetsialiseerunud dritihingud ning pollumajanduse
sektoris on enim saanud maidruseid taime- ja loomakasvatuse, jahinduse ja neid teenindavate
tegevusaladele (518) spetsialiseerunud aritihingud. Kogu ériiihingute populatsiooni vaadates néeb,
et hulgi- ja jackaubanduse driithingute osakaal kogu &ritihingute populatsioonist perioodil 2010-
2018 moodustab 18%, mis on vordne koigi méadruseid saanud &rilihingute osakaaluga samas
tegevusvaldkonna grupis. Sarnane olukord on ka tegevusala grupis kutse-, teadus- ja tehnikaalane
tegevus, kus antud tegevusala moodustab kogu é&riiihingute populatsioonist 13% ning kdigist

madruste saanutest moodustab see tegevusala grupp samuti 13%.

Tabel 8. Trahvimaaruste ja trahvihoiatusmaaruste arv ariihingu vanuse I6ikes aastatel 2010-2018

Vanus Trahvimaarus | Trahvihoiatusmaarus | Kokku Osakaal kdigist
maarustest

1 110 3 113 2%

2 340 231 571 9%

3 1095 427 1522 23%

4 571 495 1 066 16%

5 436 205 641 10%

6 305 425 730 11%

7 216 198 414 6%

8 120 92 212 3%

9 117 79 196 3%

10 106 53 159 2%

11 106 45 151 2%

12 82 47 129 2%

13 101 38 139 2%

14 140 30 170 4%

15 ja vanemad 135 137 272 4%

Allikas: Autori arvutused andmete pohjal

Tabelist selgub, et enim on véljastatud trahvimaérusi ja trahvihoiatusméirusi 3 ja 4aastastele
arithingutele (40% koigist madrustest). Seejuures 53% trahviméérustest on véiljastatud
ariithingutele, kelle vanus jadb 3—5 aasta vahele. Trahvihoiatusmééruste puhul on ndha, et neid

hakatakse véljastama siis, kui dritihing on vihemalt 2 aastat vana ning intensiivsemalt tegeletakse
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kuni 7aastaste &riiihingutega. See néitab, et vdga noorte drilihingute majandusaasta aruannete

esitamise probleemiga sisuliselt ei tegeleta (Laidroo et al. 2020).

Tabel 9. Trahvimaéaruseid ja trahvihoiatusméaaruseid korduvalt saanud arithingud aastatel 2010-
2018

Kordi Trahviméaarus Trahvihoiatusmaarus
1 3584 1813
2 164 315
3 20 54
4 2 2

Allikas: Autori arvutused andmete pohjal

Tabelist 9 on ndha, kui palju on neid &riihinguid, kellele on véiljastatud korduvalt nii
trahvimééruseid kui ka trahvihoiatusmééruseid. Trahvimiiruseid korduvalt on véiljastatud 5%
kogu trahviméairuseid saanud driiihingutest. 2 korda sai trahviméérust 164 &riithingut, 3 korda 20
aritihingut ja 4 korda koigest 2 &riithingut. Trahvihoiatusméiruseid on véljastatud korduvalt
ligikaudu 17% kogu trahvihoiatusméiruseid saanud &ritihingutest. Nendest 2 korda on médrust
saanud 315 dritthingut, 3 korda 54 é&ritihingut ja 4 korda sarnaselt trahvidega 2 A&riiihingut.
Kusjuures tasub &dra mérkida, et iihele &rilihingule véljastati nii trahvimairuseid kui ka
trahvihoiatusméiruseid kokku 7 korda, 5 korda kuuele &ritihingule, 4 korda 17. éritihingule, 3
korda 75. éritihingule ning 2 korda 650. dritihingule. Ehk 13% on neid é&ritihinguid, kellele on
viljastatud korduvalt médruseid vorreldes koigi midruse saanutega. Sellest voime jireldada, et
peale esimese médruse saamist drilihingud pigem reageerivad sellele ning esitavad majandusaasta

aruanded madruses toodud téhtaja jooksul.

3.2. Binoomtestide tulemused

Tabelis 10 on esitatud binoomtestide tulemused.

Hiipoteesi 1 testimisel jdi trahvihoiatusmédruseid saanud 16plikku valimisse 2 132 vaatlust, millest
2 127 vaatluse puhul oli tegemist vdikeste driiihingutega ning koigest 5 vaatluse puhul suure
aritihinguga. Tabelis 10 esitatud tulemused kinnitavad binoomtesti baasil usaldusnivool 0,5
hiipoteesi 1 vaatlusperioodi jooksul. Sellest tulenevalt saame jareldada, et vdiksemad ettevotted

saavad trahvihoiatusi sagedamini kui suuremad ettevotted.
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Tabel 10. Hupteesi 1 ja 2 testide tulemused

Trahvihoiatusmadrus | Trahvimé&arus
Avritihingute arv kokku 2132 1996
Vaikeseid arithinguid 2 127 1987
Binoomtest (p véértus) H1 0,000 0,000
Arilihingute arv kokku 948 1 555
Esitas aasta hiljem &igel ajal 234 559
Binoomtest (p vaartus) H2 1,000 1,000

Allikas: Autori arvutused

Hiipoteesi 1 testimisel oli trahvimidrusi saanud 10plikus valimis 1 996 vaatlust, millest 1 987
vaatluse puhul oli tegemist vidikeste driiihingutega ning 9 vaatluse puhul suure &riiihinguga.
Sarnaselt trahvihoiatusmiirusi saanud driithingutele kinnitavad tabelis 10 ndidatud tulemused
binoomtesti usaldusnivool 0,5 hiipoteesi 1 vaatlusperioodi jooksul. Seega leiab kinnitust, et trahve

saavad sagedamini viikesed driiihingud.

Hiipoteesi 2 testimisel jdi aastatel 2010-2017 trahvihoiatusimééruseid saanute 16plikku valimisse
948 vaatlust, millest 234 vaatluse korral perioodil 2011-2018 esitati aasta hiljem oigel ajal
majandusaasta aruande. Tabelis 10 esitatud tulemused ei kinnita binoomtesti baasil usaldusnivool
0,5 hiipoteesi 2 vaaltusperioodi jooksul. Seega saame jireldada, et trahvihoiatusmééruse saanud

aritihingud pigem ei esita majandusaasta aruannet jargneval aastal digeaegselt.

Perioodi 2010-2017 trahvimééruste valimis on 1 555 vaatlust, millest 559 vaatluse korral perioodil
2011-2018  esitati aasta  hiljem Oigel ajal majandusaasta aruande. Sarnaselt
trahvihoiatusméidrustega ei kinnita tabelis 10 esitatud tulemused binoomtesti hiipoteesi 2
vaatlusperioodi jooksul. Sellest tulenevalt saame jéreldada, et trahviméaruste saamine ei paranda

ariithingute majandusaasta aruannete esitamise tahtaegsust.

3.2. Regressioonanaltidsi tulemused

Esmalt teostati regressioonanaliiiisid kogu valimi pdhjal, mis sisaldab nii trahvimairuseid kui ka
trahvihoiatusmédruseid. Nende regressioonanaliiliside tulemused on toodud tabelis 11. F-statistiku
jargi loeme koik kolm mudelit statistiliselt oluliseks. Kdigis kolmes mudelis olevad viikesed

determinatsioonikordajda ja korrigeeritud determinatsioonikordajad niitavad, et mudelite
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seletusvdimet ei saa lugeda heaks. Kolmest mudelist esimese seletusvdime on teistega vorreldes

veidi parem, determinatsioonikordaja 0,055 ja korrigeeritud determinatsioonikordaja 0,048.

Tabel 11. Trahvimairuste ja trahvihoiatusmééruste regressioonanaliiliside tulemused

Soltumatu muutuja lag
Mudel 1 2 3
Vaatluste arv 2 380 2 557 2561
Tunnus Koefit- | Olulisuse | Koefit- Olulisus | Koefit- Olulisuse
sent tbendo- | sent e sent tbendo-
sus tbenéo- sus
Sus
Konstant 469,336 <0,001 | 467,912 <0,001 | 468,014 <0,001
Loss 25,582 0,066 32,005 0,012 30,904 0,015
Roa - - 0,000 0,189 - -
Roe 0,003 0,168 - - - -
Lev 45,736 0,029 38,785 0,049 38,883 0,049
Lnsize 4,096 0,084 4,140 0,055 4,232 0,050
Emtak A 167,011 <0,001 | 161,950 | <0,001| 161,384 <0,001
Emtak C -39,191 0,181 | -30,437 0,263 -32,829 0,226
Emtak F -40,263 0,064 | -34,658 0,092 -35,429 0,085
Emtak H 64,629 0,048 70,766 0,021 -71,776 0,019
Emtak | 5,493 0,894 -1,585 0,967 -2,203 0,954
Emtak J 52,130 0,077 61,330 0,030 60,729 0,032
Emtak K -6,093 0,085 5,691 0,853 4,952 0,872
Emtak L 40,441 0,104 51,017 0,031 50,243 0,034
Emtak M -18,766 0,386 | -16,140 0,435 -16,670 0,420
Emtak N -32,783 0,206 | -26,358 0,285 -27,337 0,268
Emtak R -77,250 0,064 | -68,260 0,090 -70,685 0,079
Emtak S -7,816 0,821 | -15,406 0,634 | -15,933 0,632
Emtak muud -26,469 0,532 | -28,338 0,492 -28,989 0,482
Determinatsioonikorda- 0,055 0,051 0,050
ja (R-ruut)
Korrigeeritud 0,048 0,045 0,045
determinatsioonikordaja
(korrigeeritud r-ruut)
F-statistik 8,031 8,109 8,506
Tdendosuse olulisus (F- <0,001 <0,001 <0,001
statistik)

Statistiline olulisus: p<0,01*** p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal.
Méarkus: Regressioonanaltitiside tdpsemad tulemused on toodud lisades 2,3,4.

Kahjumi fiktitvmuutuja omab mudelites positiivset seost viitajaga ning on statistiliselt oluline
mudelis 1 on p-véirtus 0,066, mudelis 2 on p-véértus 0,012 ning mudelis 3 on p-vairtus 0,015,

seega seos on kooskdlas ootustega. Kahjumi fiktiivmuutuja viitab sellele, et midruse saanud
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kahjumit teeninud dritihing esitas aruande mudeli 1 korral 25 pdeva, mudeli 2 korral 32 ja mudeli

3 korral 31 pédeva hiljem kui kasumit teeninud &ritihing.

Varade tootluse (ROA) ja omakapitali tootluse (ROE) puhul eeldati negatiivset seost, kuid 1dbi
viidud regresioonanaliiiisides on seos statistiliselt mitteoluline. Finantsvoimenduse (lev) ja viitaja
vahel on positiivne seos, mis viitab, et kdrge vOdrkapitali tasemega dritihing esitas aruande

madruse saamise jargselt hiljem.

Varasemates uurimustes on pigem leitud varade suuruse ja esitamise viitaja vahel negatiivne seos,
seega oodati ka kdesolevate mudelite puhul negatiivset seost, kuid seos on positiivne. Selle pohjal
saame jireldada, et aruannete koostamiseks kulub méiiruse saanud suurematel éritihingutel rohkem
aega. Mudelist jdetakse vélja tegevusala grupp hulgi- ja jaekaubandus, mootorsdidukite ja
mootorrataste remont (emtak G). Seega hindavad valdkonna fiktiivmuutujate koefitsendid viitaja
muutuja erisust antud valdkonnast. Tegevusala grupp pdllumajandus, metsamajandus ja kalapiitik
(emtak A) puhul on néha, et selle tegevusalaga drilihingute majandusaasta aruannete esitamise
viitaeg midruse saamise jargselt on pikem vorreldes baastegevusalaga mudeli 1 korral 167 péeva,
mudeli 2 korral 162 pdeva ja mudeli 3 korral 161 pdeva vorra. Aeglasemad baastegevusalaga
vorreldes on ka valdkonnas info ja side (emtak J). Kiired esitajad méédruse saamise jargselt
vorreldes baastegevusalaga on valdkonnas ehitus (emtak F) ning kunst, meelelahutus ja vaba aeg

(emtak R) driiihingud.

Jargnevalt vaatame eraldi eelnevalt analiiiisitud mudeleid trahvihoiatusmééruste ja trahvimééruste
16ikes. Tabelis 12 on trahvimédruste regresioonanaliiliside tulemused. Kdik mudelid saab lugeda
statistiliselt oluliseks olulisuseks nivool 10%. Mudelite seletusvdimet ei saa kiill lugeda viga
heaks, kuid kolmest mudelist on esimene mudel teistega vorreldes parema seletusvoimega, selle
determinatsioonikordaja on 0,077 ja korrigeeritud determinatsioonikordaja 0,066. Sarnaselt
koikide méadrustega omab trahvimddruste mudelites kahjumi fiktiivmuutuja positiivset seost
viitajaga ning on statistiliselt oluline mudelis 1 on p-véirtus 0,002 ning mudelis 2 ja mudelis 3 on

p-vairtus viiksem kui 0,001, seega seos on kooskdlas ootustega.
Trahvimairuste kahjumi fiktilvmuutuja viitab sellele, et médruse saanud kahjumit teeninud

aritihing esitas aruande mudeli 1 korral 51 pdeva, mudelite 2 ja 3 korral 55 péeva hiljem kui

kasumit teeninud é&ritihing.
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Tabel 12. Trahvimééruste regressioonanaliiliside tulemused

Soltumatu muutuja lag
Mudel 1 2 3
Vaatluste arv 1423 1557 1557
Tunnus Koefit- Olulisuse | Koefit- Olulisuse | Koefit- Olulisuse
sent tdenéo- sent tdendo- sent tdenéo-
sus sus sus
Konstant 198,553 0,000 252,288 <0,001 251,798 <0,001
Loss 51,070 0,002 55,273 <0,001 54,880 <0,001
Roa - -| 3,715E-5 0,726 - -
Roe 0,000 0,842 - - - -
Lev -29,485 0,265 -24,394 0,325 -24,444 0,324
Lnsize 31,220 <0,001 26,064 <0,001 26,149 <0,001
Emtak A -29,901 0,413 -31,203 0,378 -31,492 0,373
Emtak C -18,076 0,595 -16,710 0,600 -17,572 0,580
Emtak F -36,527 0,152 -39,639 0,378 -39,857 0,097
Emtak H -45,962 0,218 -54,129 0,125 -54,452 0,123
Emtak | 52,901 0,289 30,631 0,505 30,466 0,507
Emtak_J 86,498 0,022 88,299 0,016 88,152 0,016
Emtak K -6,495 0,870 9,332 0,801 9,037 0,807
Emtak L 18,117 0,553 22,639 0,436 22,361 0,441
Emtak M 26,273 0,329 15,630 0,542 15,496 0,546
Emtak N -38,380 0,234 -35,631 0,242 -35,940 0,238
Emtak R -112,710 0,050 | -122,231 0,029 | -123,366 0,028
Emtak S 18,295 0,664 0,096 0,998 -0,016 1,000
Emtak_muud -48,384 0,356 -63,942 0,211 -64,164 0,209
Determinatsioonikorda-ja 0,077 0,071 0,071
(R-ruut)
Korrigeeritud 0,066 0,061 0,061
determinatsioonikordaja
(korrigeeritud r-ruut)
F-statistik 6,908 6,935 7,365
Tdenéosuse olulisus (F- <0,001 <0,001 <0,001
statistik)

Statistiline olulisus: p<0,01*** p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete p&hjal.
Mirkus: Regressioonanaliiliside tipsemad tulemused on toodud lisades 5, 6, 7.

Varade tootluse (ROA) ja omakapitali tootluse (ROE) néitajad ei oma statistiliselt olulist seost.
Kui trahvihoiatusmééruste ja trahvimééruste mudelites omas finantsvoimendus (lev) positiivset
seost, siis trahviméaéruste korral on seos statistiliselt mitteoluline. Tabelist 12 on néha, et varade
suurus (Insize) seos esitamise viitajaga on positiivne ning see ei vasta ootustele, mis tdhendab
trahviméiruse saanud suurtel driiihingutel on aruannete esitamise aeg pikem. Mudelist jietakse
vilja tegevusala grupp hulgi- ja jaekaubandus, mootorsdidukite ja mootorrataste remont
(emtak G). Seega hindavad valdkonna fiktiivmuutujate koefitsendid viitaja muutuja erisust antud

valdkonnast. Tegevusalade gruppe vaadeldes nédeb, et koige kiiremad aruannete esitajad
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baastegevusala suhtes on tegevusala grupi kunst, meelelahutus ja vaba aeg (emtak R) &ritihingutel

ning kodige pikem aruannete esitamise viitaeg baastegevusala suhtes on tegevusalaga info ja side

(emtak J) dritihingutel.

Trahvihoiatusméadruseid saanud drilihingute regressioonmudelite analiiiisi tulemused on toodud

tabelis 13. Mudelid vdib lugeda statistiliselt oluliseks.

Tabel 13. Trahvihoiatusméaaruste regressioonanaliiiiside tulemused

Soltumatu muutuja lag
Mudel 1 2 3
Vaatluste arv 956 1019 1019
Tunnus Koefit- Olulisuse | Koefit- Olulisuse | Koefit- Olulisuse
sent tGendo- sent tdendo- sent tGendo-
sus sus Sus
Konstant 611,255 0,001 586,774 0,001 593,710 0,001
Loss 3,974 0,873 13,984 0,534 13,459 0,550
Roa - - 0,001 0,113 - -
Roe 0,011 0,553 - - - -
Lev 116,695 0,001 104,420 0,001 104,977 0,001
Lnsize -6,442 0,054 -5,575 0,075 -5,985 0,055
Emtak A 129,935 0,001 144,567 0,001 139,567 0,001
Emtak C -91,918 0,090 -83,611 0,087 -86,910 0,075
Emtak F -59,155 0,129 -25,470 0,496 -28,796 0,441
Emtak H -136,997 0,031 | -141,369 0,016 | -145,878 0,013
Emtak | -105,514 0,119 -86,369 0,192 -89,802 0,175
Emtak_J -21,396 0,634 3,073 0,943 -0,770 0,986
Emtak K -109,359 0,038 -92,404 0,078 -95,537 0,069
Emtak L -17,075 0,682 17,595 0,661 14,289 0,722
Emtak M -114,228 0,001 -89,319 0,008 -93,408 0,006
Emtak N -48,897 0,233 -26,364 0,509 -29,654 0,457
Emtak R -62,694 0,279 -33,140 0,554 -36,426 0,516
Emtak S -49,056 0,383 -42.670 0,422 -46,066 0,386
Emtak_muud -18,715 0,786 -1,518 0,982 -5,015 0,940
Determinatsioonikorda-ja 0,120 0,112 0,110
(R-ruut)
Korrigeeritud 0,104 0,097 0,095
determinatsioonikordaja
(korrigeeritud r-ruut)
F-statistik 7,558 7,417 7,711
Tdenéosuse olulisus (F- 0,001 0,001 0,001
statistik)

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal.
Mairkus: Regresioonanaliiiiside tipsemad tulemused on toodud lisades 8, 9, 10.

Sarnaselt eelnevate mudelitega omab trahvihoiatusmidruste mudelites kahjumi fiktitvmuutuja

positiivset seost viitajaga ning on statistiliselt oluline ning seega on kooskdlas ootustega. Kuigi
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eelnevate mudelitega vorreldes on trahvihoiatusmiéruseid saanud driithingute viitajad oluliselt
lithemad. Trahvihoiatusmééruse saanud kahjumit teeninud &ritihing esitas aruande mudeli 1 korral
4 pédeva, mudeli 2 korral 14 pdeva ja mudeli 3 korral 13 pédeva hiljem kui kasumit teeninud
aritihing. Nagu koikides eelnevates mudelites ei vasta trahvihoiatusméaaruste saanud driiihingute
mudelites varade tootluse (ROA) ja omakapitali tootluse (ROE) niitajad ei ole statistiliselt
olulised. Finantsvoimendus (lev) omab positiivset seost ning see ei vasta ootustele. See tdhendab,
et trahvihoiatusméiruseid saanud korgema finantsvoimendusega é&riiihingute majandusaasta
aruannete esitamise viitaeg on pikem. Tabelist 13 on ndha, et varade suurus (Insize) seos esitamise
viitajaga on negatiivne ning see vastab ootustele, seega trahvihoiatusmédruse saanud suuremate

arithingute majandusaasta aruannete esitamise viitacg on lithem.

Mudelist jdetakse vilja sarnaselt eelnevate mudelitega tegevusala grupp hulgi- ja jackaubandus,
mootorsdidukite ja mootorrataste remont (emtak G). Seega hindavad valdkonna fiktitvmuutujate
koefitsendid viitaja muutuja erisust antud valdkonnast. Tegevusalade gruppe vaadeldes néeb, et
koige pikem aruannete esitamise viitacg vorreldes baastegevusalaga on tegevusala grupil
pollumajandus, metsamajandus ja kalapiilik (emtak A) dritihingutel, mis voib tuleneda selle
valdkonna aruannete keerukusest. Uldiselt kdik teised tegevusala gruppide majandusaasta
aruannete esitamise viitaeg vorreldes baastegevusalaga on liihem ning kdige kiiremad esitajad on

tegevusalaga veondus ja laondus (emtak H) éritihingud.

3.3. Jareldused

Andmete analiiiisist selgus, et trahvimééruseid esitati 3 810 unikaalsele é&rilihingule ning
trahvihoiatusmédruseid 2 148 unikaalsele éariithingule. Trahvimidiruste arv on hiippeliselt
kasvanud 2011. aastal 3 377le, mis voib tdhendada seda, et varasemalt on kontrollitud pisteliselt
arithingute aastaaruannete esitamist ja, et on soovitud distsiplineerida l&bi trahviméairuste
ariithingute majandusaasta aruannete esitamist. Trahvihoiatusméiruste arv on mirkimisvaérselt
suurem aastatel 2016 ja 2018 ning moodustab kogu trahvihoiatusmaéruseid saanutest vastavalt 3%
ja 2%. Vanuselise jaotuse jirgi viljastati trahvimaaruseid koige rohkem 3 kuni 5 aastastele
aritihingutele. Trahvihoiatusmééruseid 3 kuni 4 aastastele ja 6 aastastele éritihingutele. Selle pdhjal
saab jéreldada, et vanemad driiihingud pigem esitavad majandusaasta aruanded kiiremini. Seda on

tdheldanud ka varasemas uurimuses Breuer et al. (2020).
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Ariiihingute tegevusalade jaotuse pdhjal selgus, et trahvimidruseid viljastati enim hulgi- ja
jaekaubanduse ning mootorsdidukite ja mootorrataste remondiga ning chitusega tegelevatele
aritihingutele. Trahvihoiatusmiiruseid seevastu véljastati enim pdllumajanduse, metsamajanduse
ja kalapiiligiga ning kutse-, teadus- ja tehnikaalane tegevusega tegelevatele drilihingutele.
Vastavalt EMTAK-klassifikaatori kahe esimese numbri jaotuse jargi on hulgi- ja jackaubanduse
tegevusalas enim méairuseid saanud just hulgikaubandusega tegelevad éritihingud, ehituse sektoris
said enim maééruseid hoonete ehitusega tegelevad ariithingud ning pdllumajanduse sektoris on
enim saanud mairuseid taime- ja loomakasvatuse, jahinduse ja neid teenindavate tegevusaladele
spetsialiseerunud  &ritthingud. Samas on madrusi saanud A&riithingute tegevusvaldkonna
proportsioonid kooskodlas vastava valdkonna &riiihingute osakaaluga populatsioonis, st mone
valdkonna suurem maééruste maht tuleneb selle valdkonna ettevOtete suuremast koguarvust.
Korduvalt on véljastatud nii trahvihoiatusmédruseid kui ka trahviméaruseid 9,35-le % koikidest
madruse saanutest, mille pdhjal voib jireldada, et dritihingud pigem reageerivad koheselt

mairusele ning esitavad majandusaasta aruanded mééruses toodud téhtaja jooksul.

Lihtuvalt binoomtestide tulemustest saab jéreldada, et leiab kinnitust hiipotees 1. Seega peab paika
viide, et viiksemad ettevotted saavad aruande mittetdhtaegse esitamise eest trahve/trahvihoiatusi
sagedamini kui suuremad ettevotted. Kuid hiipoteesi 2 tulemuste pohjal ei pea paika hiipotees, et
trahvihoiatusmééruse/trahviméaruse saanud dritihingud esitavad aastaaruande jirgneval aastal
suurema tdendosusega digeaegselt. Mis tdhendab, et mééruste saamine ei distsiplineeri driithinguid

aruandeid digeaegselt esitama.

Regressioonmudelite analiilisimisel vaadeldi kdigepealt trahvihoiatusmééruseid/trahviméiruseid
saanud &riithinguid koos ning seejérel molemaid eraldi. Kahjumi fiktiivmuutuja omab koikides
mudelites positiivset seost ning seos on kooskdlas ootustega. Seega saab jireldada, et hiipotees 3
leidis kinnitust, et kasumit teeninud aritihingud reageerivad majandusaasta hilinemisega seotud
sanktsioonidele majandusaasta aruande esitamise kaudu kiiremini kui kahjumit teeninud
ariithingud. Samadele jireldustele on varasemates uurimustes aruande esitamise osas sdltumata
sanktsioonidest joudnud ka Wang, Song (2006), Clatworthy, Peel (2016) ja Abernathy et al.
(2014). Sarnaselt Dyer, McHugh (1975) ja Davis, Whittred (1980) to6dega ei olnud omakapitali
tootlus (ROE) kidesolevas t00s analiiiisitud mudelites statistiliselt oluline tunnus, mis tdhendab, et
méadruse saanud driithingud pigem ei kiirusta heade uudiste teatavaks tegemisega. Varade tootlus

(ROA) ei omanud samuti statistiliselt olulist seost analiiiisitud mudelites.
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Varasemates uurimustes on finantsvdimenduse ja aruande esitamise viitaja vahel leitud positiivne
seos (Aubert 2007; Al-Ajmi 2008; Abernathy et al. 2014; Caltworthy, Peel 2016; Luypaert et al.
2016).  Positiivne seos  finantsvoimenduse ja  viitaja  vahel leidis  kinnitust
trahvihoiatusméadruste/trahvimaédruste koguvalimi puhul ning trahvihoiatusmééruste saanud
arithingute puhul. Seega saab jdreldada, et kdrge finantsvoimendusega é&ritihingud esitavad
sanktsiooni jirgselt aruande aeglasemalt. Ettevotte suuruse ja majandusaasta aruannete esitamise
viitaja vahel leiti positiivne seos koguvalimis ja trahvimddruste valimis, kuid
trahvihoiatusmédruseid saanud &riiihingute puhul oli seos negatiivne. Selle pdhjal saab jareldada,
et trahvihoiatusmééruseid saanud suuremad &riiihingud esitavad oma majandusaasta aruanded
pigem varem. Negatiivse seose on varasemalt leinud ka Owusu-Ansah (2000), Davis, Whittred
(1980), Giilec (2017), Luypaert et al. (2016), Wittmann (2020), Al-Ajmi (2008). Samas
trahvimééruste puhul esitavad suuremad &riithingud aruande sanktsiooni jérel aeglasemalt kui
viiksemad. See viitab sellele, et trahvihoiatusele mitte reageerinud ja seejirel trahvi saanud
suuremad &ritihingud on teadlikult soovinud aruande esitamist edasi liikata. See vdib omakorda
viidata nende &riiihingute headele tulemustele, mida nad ei soovi avalikustada koheselt, et viltida

info kéttesaamist konkurentidele ning teistele aruandest huvitatud sidusrithmadele.

Kodikidest mudelitest jidetakse vilja tegevusala grupp hulgi- ja jackaubandus, mootorsdidukite ja
mootorrataste remont (emtak G). Analiiiisitud mudelite pdhjal on néha, et trahvihoiatusmééruse
ja trahvimééruse saanud &riithingute puhul tegevusala grupis pdllumajandus, metsamajandus ja
kalapiiik (emtak A) on majandusaasta aruannete esitamise viitaeg pikem vOrreldes
baastegevusalaga ning koige kiiremad esitajad vorreldes baastegevusalaga on tegevusalaga
veondus ja laondus (emtak H) ning kunst, meelelahutus ja vaba aeg (emtak R) dritihingud.
Vastupidiselt koigi midruste saanutele esitavad trahvimdiruse saanud é&ritihingud tegevusala
grupis kunst, meelelahutus ja vaba aeg (emtak R) majandusaasta aruanded kiiremini vorreldes
baastegevusalaga ning kdige pikem aruannete esitamise aeg trahvimaéruste puhul on tegevusalaga
info ja side (emtak J) dritihingutel. Trahvihoiatusmééruste puhul on kdige pikema majandusaasta
aruannete esitamise viitaeg vorreldes baastegevusalaga tegevusala grupil pdllumajandus,
metsamajandus ja kalapiiiik (emtak A) driiihingutel. Nende tulemuste pdhjal v3ib 6elda, et kdige
aeglasemad aruannete esitajad kuuluvad tegevusala gruppi emtak A, mis voib tuleneda selle
valdkonna aruannete keerukusest. Uldiselt kdik teised trahvihoiatusmiiruse saanud driiihingute
tegevusala gruppide majandusaasta aruannete esitamise viitaeg vOrreldes baastegevusalaga on

liihem ning kdige kiiremad esitajad on tegevusalaga veondus ja laondus (emtak H) &ritihingud.
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Kokkuvottes on monevorra illatuslik, et trahvimédruseid voOi trahvihoiatusmééruseid saanud
aritihingud ei kiirenda nende saamise jirel aruannete esitamist. See voib viidata sellele, et kas
pracgune sanktsioon ei ole piisavalt tohus voi ettevote ei soovi oma tulemuste avalikustamist
sOltumata sanktsiooni sisust. Monevorra kinnitab viimast vOimalust see, et kahjumlikumad
arithingud reageerisid sanktsioonile aeglasemalt kui kasumlikud &ritthingud. Eelnev
kiisitlusuurimus on viidanud, et kuigi trahvimise tdhustamine voiks eeldatavalt parandada
aruannete tdhtaegset esitamist, on ettevotjate arvates ka muid meetmeid (nt meeldetuletused,
tdhtaegsete esitajate premeerimine vms), mis voivad aidata olukorda parandada (Laidroo et al.,

2020).

Edasisteks uurimusteks voib pikendada valimisse kuuluvat perioodi ning vaadelda eraldi nende
arithingute andmeid, kellele tehti trahvihoiatusi/trahve korduvalt. Samuti voib kasutada
kasumlikkuse ja ettevotte suuruse hindamiseks muid mdddikuid, nditeks on varasemalt hinnatud
ettevotte suurust ka miiligitulude pohjal. Kidesolevas magistritods vaadeldi koiki dritihingute liike
koos, kuid jargnevates uurimustes voib viia l4bi analiilisi vaadeldes andmeid eraldi &riithingute
litkkide 16ikes. Varasemates uurimustes on pooratud tdhelepanu ka &riithingute omanike arvule,
kuid antud t66s seda pohjalikumalt andmestiku puuduste tottu ei kisitletud. Seetottu voib kaaluda

jagmistes uurimustes votta arvesse ka driiihingu omanike arvu.
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KOKKUVOTE

Antud t66 eesmirk oli analiilisida majandusaasta aruande Oigeaegselt esitamata jétnud ning
trahvihoiatusmééruse voi trahvimdiruse saanud &ritihingute karakteristikuid ning hinnata nende

sanktsioonide seost aruandekohuslaste aastaaruannete esitamise mustritega.

Finantsaruandluse iiks peamisi eesmirke on vdhendada informatsiooni astimmeetriast tingitud
agendiprobleeme ettevotte paljude sidusriihmade seas. Majandusaasta aruannete esitamist
reguleeriva seadusandluse kaudu piiiitakse seda astimmeetriat vihendada 14bi kindlate tdhtaegade
seadmise. Samuti rakendatakse majandusaasta aruande tdhtaegselt esitamata jétnud ettevotete
suhtes sanktsioone, mis Eesti kontekstis voivad votta trahviméaidruse voi trahvihoiatusmééruse
kuju. Antud t66s ldhtutakse viitajast, mis on arvutatud sanktsiooni tegemise kuupdevast kuni

sanktsioonile jargneva esimesena esitatud majandusaasta aruande esitamise kuupdevani.

Valim koosneb driiihingute finantsandmetest aastatel 2010-2018. Valimis sisalduvate
finantsandmete ja tdhtaegade pdhjal on arvutatud t60s kasutatad suhtarvud ja viitaeg. Kokku oli
valimis 6 485 ettevotte-aasta vaatlust, mis erinevate hiipoteeside testimisel muutus ldhtuvalt
olemasolevast infost. Trahvimairuste arv oli suurim 2011. aastal (3377) ning
trahvihoiatusméiruste arv 2016. aastal (961). Ariiihingute vanus jii vahemikku 3 kuni 6 aastat.
Arilihingute tegevusalade jaotuse pdhjal selgus, et trahvimiiruseid viéljastati enim hulgi- ja
jaekaubanduse ning mootorsdidukite ja mootorrataste remondiga ning ehitusega tegelevatele
aritihingutele. Trahvihoiatusmiiruseid seevastu viljastati enim pdllumajanduse, metsamajanduse
ja kalapiitigiga ning kutse-, teadus- ja tehnikaalane tegevusega tegelevatele dritihingutele. Samas
selgus, et médrusi saanud &riiihingute tegevusvaldkonna proportsioonid on kooskdlas vastava
valdkonna &riiihingute osakaaluga populatsioonis, st mdne valdkonna suurem méédruste maht
tuleneb selle valdkonna ettevitete suuremast koguarvust. Korduvalt on viljastatud enim nii

trahvihoiatusmééruseid kui ka trahvimééruseid 3 kuni 7 korda 99 éritihingule.
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Antud t66s viidi 1dbi kaks binoomtesti ja 9 regressioonanaliilisi, kus kasutati erinevaid
kasumlikkuse niitajaid. Eristati trahvihoiatusmééruseid ja trahvimééruseid saanud aritihingud.

Olenemata mudelite madalast seletusvoimest olid regressioonmudelid statistliselt olulised.

Lahtuvalt binoomtestide tulemustest saab jireldada, et leiab kinnitust hiipotees 1. St vdiksemad
ettevotted saavad aruande mittetdhtaegse esitamise eest trahve/trahvihoiatusi sagedamini kui
suuremad ettevotted. Kuid hiipoteesi 2 tulemuste pdhjal ei pea paika hiipotees, et
trahvihoiatusméadruse/trahvimééruse saanud dritihingud esitavad aastaaruande jargneval aastal

suurema toendosusega digeaegselt.

Samuti leidis antud t66s regressioonmudelite baasil kinnitust hiipotees 3. Nimelt kasumi teeninud
arithingud reageerivad majandusaasta aruande hilinemisega seotud sanktsioonidele
majandusaasta aruande esitamise kaudu kiiremini kui kahjumit teeninud &ritihingud. Siiski ei
leidnud H3 kinnitust ROE ja ROA niitajaid sisaldanud mudelites, kus nende néitajate koefitsendid
statistiliselt oluliseks ei osutunud. Trahvihoiatusméiirusi saanud kdrgema finantsvoimendusega
aritihingud esitasid sanktsiooni jdrgselt aruande aeglasemalt. Trahvimé&érusi saanud suuremad
aritthingud esitasid sanktsiooni jdrel aruande aeglasemalt ning trahvihoiatusmairusei saanud
suuremad driiihingud esitasid sanktsiooni jdrel aruande kiiremini kui vdiksemad &riiihingud. See
viitab sellele, et trahvihoiatusele mitte reageerinud ja seejdrel trahvi saanud suuremad driiihingud
on teadlikult soovinud aruande esitamist edasi liikata. See vOib omakorda viidata nende
aritihingute headele tulemustele, mida nad ei soovi avalikustada koheselt, et viltida info

kattesaamist konkurentidele ning teistele aruandest huvitatud sidusriihmadele.

Kokkuvottes on monevorra iillatuslik, et trahviméaruseid voi trahvihoiatusméiruseid saanud
ariithingud ei kiirenda nende saamise jdrel aruannete esitamist. See voib viidata sellele, et kas
praegune sanktsioon ei ole piisavalt tdhus voi ettevite ei soovi oma tulemuste avalikustamist
sOltumata sanktsiooni sisust. Monevorra kinnitab viimast voimalust see, et kahjumlikumad
ariithingud reageerisid sanktsioonile aeglasemalt kui kasumlikud dritihingud. Edaspidi soovitab
t00 autor lisada mudelitesse tdiendavaid kasumlikkuse ja ettevotte suuruse mootmise tunnuseid,
mida on uuritud varasemalt. Samuti vOib suurendada valimiperioodi. Tdiendavalt v3ib arvesse
tulevastes uurimustes &riithingu omanike arvu ning vaadelda &riiihingute andmeid é&ritihingu

litkide 16ikes.
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SUMMARY

COMPANIES> RESPONSE TO PENALTIES FOR NON-TIMELY REPORT
SUBMISSION

Reilika Lass

The annual report provides an overview of the company's financial position, financial results and
cash flows, and its timely and proper submission is important because it increases the company's
credibility. Companies need to submit annual reports every year according to statutory deadlines.
In Estonia staturory deadline is six months after the end of the financial year. However, it is
estimated that almost 25% of Estonian companies do not submit their annual report every year and
almost 40% of the submitted annual reports are submitted after the deadline (Laidroo et al. 2020).
Information reported in the annual reports are used by different parties in both the public and
private sector. The non-submission of the annual reports has a number of negative effects. Failure
to submit the annual report by the deadline causes inaccuracies in the statistics at both Estonian
and European level, which in turn entails reputational and financial risks (Laidroo et al. 2020). In
order to reduce the negative effects, it is possible by the law to apply several sanctions for late
submission of the annual report, including issuing penalty warnings and penalties to both legal
entities and members of their management boards. Also it is unknown how these sanctions impact
on the future behavior of the companies annual report timing. The purpose of this Master's thesis
is to analyze the characteristics of companies that have not submitted the annual report on time
and have received a fine warning or a fine as well as to assess the connection of these sanctions

with the annual report submission patterns of reporting entities.

The thesis is divided into three chapters. The importance of submitting annual reports and timing,
also the factors influencing the disclosure of information are discussed in the first chapter. In
addition, the first chapter provides an overview of empirical studies on the timeliness of annual

reports. The chapter concludes with an overview of the legislation in Estonia from the submission
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of annual reports and their sanctions. Based on those aspects and the purpose of the work, the
following three hypotheses are set:

H1: Smaller companies receives fines/fine warnings for late reporting more often than larger
companies.

H2: Companies that have received fines/fine warnings are more likely to submit their annual report
in the following year on time.

H3: Profitable companies will respond to sanctions from late reporting by submitting annual

reports faster.

Second chapter gives an overview of the sample, determinants of disclosure timing and explains
the methods used to test hypotheses. The sample contains 6 485 observations during the period
2010-2018. The sample varies according to the available data. The hypotheses were tested using a
binomial test (H1 and H2) and a regression analysis (H3). In the regression alaysis the dependent
variable is the lag between issuance of the sanction (fine warning or fine) till the submission of the
annual report (first report issued from the sanction). Independent variables are three profitablity
measures: dummy for loss, which is 1 if company has loss and 0 otherwise, ROA and ROE. Control

variables are company s size (Insize), leverage (lev) and industry dummies.

The third chapter presents the results, conlusions and proposals. Based on the results of the
binomial tests, we can conclude that H1 is confirmed. That is, smaller companies receives
fines/fine warnings for late reporting more often than larger companies. However H2 is rejected
and this means that companies that received fines/fine warnings for late reporting are more likely

to submit their annual report in the following year on time.

Based on the regression models H3 is supported as profitable companies will respond to penalties
from late reporting by submitting annual reports faster following the sanction. However H3 was
not confirmed in the models with ROE and ROA indicators, where the coefficients of these
indicators were not statistically significant. More leveraged companies that received penalty
warnings reported more slowly after the sanction. Larger companies that received fines reported
more slowly after the sanction, and larger companies that received a penalty warnings reported
more quickly than smaller companies. This indicates that the larger companies that did not respond
to the fine warning and then received the fine have deliberately wanted to postpone the submission

of the report. This may indicate the good news of companies that they do not want to disclose
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immediately in order to avoid access to information for competitors and other stakeholders

interested in the report.

In conclusion it is suprprising that companies receiving fines and fine warnings did not speed up
the submission of reports. It may indicate that the sanctions are not efficient enough or the
company does not wish to disclose the outcomes irrespective to the sanction’s content. The last
option is somewhat supported by the fact that companies earning a loss were more slow in
submitting their reports following the sanction. In the future, additional features for measuring
profitability and company size could be added to the models, which have been studied previously.
The sampling period may also be increased. In addition, future surveys may take into account the

number of owners of a company and look at company data by companies business area.
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LISAD

Lisa 1. Tunnuste selgitused

Lag viitaeg trahvihoiatuse/trahvimaaruse saamise hetkest kuni aruande
esitamiseni

Loss fiktilvmuutuja, kahjumi korral 1, muul juhul 0

Roa varade tootlus, kasum/kahjum enne makse jagatud varadega

Roe omakapitali tootlus, kasum/kahjum enne makse jagatud
omakapitaliga

Lev finantsvdimendus, kohustused jagatud varadega

Lnsize varade suurus, naturaallogaritm koguvaradest

Emtak A PAllumajandus, metsamajandus ja kalaplik

Emtak C T6otlev toostus

Emtak F Ehitus

Emtak G Hulgi- ja jaekaubandus; mootorsdidukite ja mootorrataste remont

Emtak H Veondus ja laondus

Emtak | Majutus ja toitlustus

Emtak J Info ja side

Emtak K Finants- ja kindlustustegevus

Emtak L Kinnisvaraalane tegevus

Emtak M Kutse-, teadus- ja tehnikaalane tegevus

Emtak N Haldus- ja abitegevused

Emtak R Kunst, meelelahutus ja vaba aeg

Emtak S Muud teenindavad tegevused

Emtak_muud Maaratlemata; haridus; veevarustus; kanalisatsioon, jaatme- ja
saastekaitlus; elektrienergia, gaasi, auru ja konditsioneeritud 6huga
varustamine; maetdostus; avalik haldus ja riigikaitse; Kohustuslik
sotsiaalkindlustus

Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal

55




Lisa 2. Regressioonmudeli 1 tulemused, trahvimaarused ja
trahvihoiatusmaarused koos

Soéltumatu muutuja

lag

Vaatluste arv 2380
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus
viga

Konstant 469,336 25,081 18,713 <0,001
Loss 25,582 13,910 1,839 0,066
Roe 0,003 0,002 1,378 0,168
Lev 45,736 20,913 2,187 0,029
Lnsize 4,096 2,369 1,729 0,084
Emtak A 167,011 22,256 7,504 <0,001
Emtak C -39,191 29,29 -1,338 0,181
Emtak F -40,263 21,736 -1,852 0,064
Emtak H -64,629 32,621 -1,981 0,048
Emtak I 5,493 41,058 0,134 0,894
Emtak J 52,13 29,506 1,767 0,077
Emtak K -6,093 32,134 -0,19 0,085
Emtak L 40,441 24,843 1,628 0,104
Emtak M -18,766 21,623 -0,868 0,386
Emtak N -32,783 25,896 -1,266 0,206
Emtak R -77,25 41,662 -1,854 0,064
Emtak S -7,816 34,466 -0,227 0,821
Emtak muud -26,479 43,363 -0,625 0,532
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,055
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,048
F-statistik 8,031
Tdendosuse olulisus (F-statistik) <0,001

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal.
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Lisa 3. Regressioonmudeli 2 tulemused, trahvimaarused ja
trahvihoitausmaarused koos

Soltumatu muutuja lag

Vaatluste arv 2577
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus

viga

Konstant 467,912 22,961 20,378 <0,001
Loss 32,005 12,746 2,511 0,012
Roa 0,000 0,000 1,313 0,189
Lev 38,785 19,700 1,969 0,049
Lnsize 4,140 2,159 1,917 0,055
Emtak A 161,950 21,238 7,625 <0,001
Emtak C -30,437 27,163 -1,121 0,263
Emtak F -34,658 20,556 -1,686 0,092
Emtak H -70,766 30,707 -2,305 0,021
Emtak I -1,585 38,470 -0,041 0,967
Emtak J 61,330 28,279 2,169 0,030
Emtak K 5,691 30,683 0,185 0,853
Emtak L 51,017 23,702 2,152 0,031
Emtak M -16,140 20,681 -0,780 0,435
Emtak N -26,358 24,668 -1,069 0,285
Emtak R -68,260 40,271 -1,695 0,090
Emtak S -15,406 32,388 -0,476 0,634
Emtak muud -28,338 41,219 -0,688 0,492
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,051
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,045
F-statistik 8,109
Tdendosuse olulisus (F-statistik) <0,001

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal.
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Lisa 4. Regressioonmudeli 3 tulemused, trahvimaarused ja
trahvihoiatusmaarused koos

Soltumatu muutuja lag

Vaatluste arv 2 561
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus

viga

Konstant 468,014 22,965 20,380 <0,001
Loss 30,904 12,721 2,429 0,015
Lev 38,883 19,703 1,974 0,049
Lnsize 4,232 2,159 1,961 0,050
Emtak A 161,384 21,237 7,599 <0,001
Emtak C -32,829 27,105 -1,211 0,226
Emtak F -35,429 20,551 -1,724 0,085
Emtak H -71,776 30,701 -2,338 0,019
Emtak [ -2,203 38,473 -0,057 0,954
Emtak J 60,729 28,279 2,147 0,032
Emtak K 4,952 30,682 0,161 0,872
Emtak L 50,243 23,698 2,120 0,034
Emtak M -16,670 20,680 -0,806 0,420
Emtak N -27,337 24,660 -1,109 0,268
Emtak R -70,685 40,234 -1,757 0,079
Emtak S -15,933 32,390 -0,492 0,623
Emtak muud -28,989 41,221 -0,703 0,482
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,050
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,045
F-statistik 8,506
Tdendosuse olulisus (F-statistik) <0,001

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete p&hjal.
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Lisa 5. Regressioonmudeli 1 tulemused, trahvimaarused

Soltumatu muutuja lag

Vaatluste arv 1423
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus

viga

Konstant 198,553 37,902 5,239 0,000
Loss 51,070 16,561 3,084 0,002
Roe 0,000 0,002 0,200 0,842
Lev -29,485 26,456 -1,114 0,265
Lnsize 31,220 3,790 8,238 <0,001
Emtak A -29,901 36,459 -0,818 0,413
Emtak C -18,076 33,953 -0,532 0,595
Emtak F -36,527 25,490 -1,433 0,152
Emtak H -45,692 37,286 -1,233 0,218
Emtak [ 52,901 49,857 1,061 0,289
Emtak J 86,498 37,801 2,288 0,022
Emtak K -6,495 39,538 -0,164 0,870
Emtak L 18,117 30,517 0,594 0,553
Emtak M 26,273 26,933 0,975 0,329
Emtak N -38,380 32,242 -1,190 0,234
Emtak R -112,710 57,560 -1,958 0,050
Emtak S 18,295 42,097 0,435 0,664
Emtak muud -48,384 52,378 -0,924 0,356
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,077
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,066
F-statistik 6,908
Tdendosuse olulisus (F-statistik) <0,001

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete p&hjal.
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Lisa 6. Regressioonmudeli 2 tulemused, trahvimaarused

Soéltumatu muutuja lag

Vaatluste arv 1557
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus

viga

Konstant 252,288 33,246 7,589 <0,001
Loss 55,273 15,221 3,631 <0,001
Roa 3,715E-5 0,000 0,351 0,726
Lev -24,394 24,800 -0,984 0,325
Lnsize 26,064 3,299 7,901 <0,001
Emtak A -31,203 35,359 -0,882 0,378
Emtak C -16,710 31,838 -0,525 0,600
Emtak F -39,639 24,000 -1,652 0,378
Emtak H -54,129 35,276 -1,534 0,125
Emtak I 30,631 45,940 0,667 0,505
Emtak J 88,299 36,676 2,408 0,016
Emtak K 9,332 37,005 0,252 0,801
Emtak L 22,639 29,027 0,780 0,436
Emtak M 15,630 25,657 0,609 0,542
Emtak N -35,631 30,473 -1,169 0,242
Emtak R -122,231 56,059 -2,180 0,029
Emtak S 0,096 39,598 0,002 0,998
Emtak muud -63,942 51,068 -1,252 0,211
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,071
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,061
F-statistik 6,935
Tdendosuse olulisus (F-statistik) <0,001

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal.
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Lisa 6. Regressioonmudeli 3 tulemused, trahvimaarused

Soltumatu muutuja lag

Vaatluste arv 1557
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus

viga

Konstant 251,798 33,207 7,283 <0,001
Loss 54,880 15,175 3,616 <0,001
Lev -24,444 24,792 -0,986 0,324
Lnsize 26,149 3,289 7,950 <0,001
Emtak A -31,492 35,339 -0,891 0,373
Emtak C -17,572 31,734 -0,554 0,580
Emtak F -39,857 23,986 -1,662 0,097
Emtak H -54,452 35,254 -1,545 0,123
Emtak I 30,466 45,925 0,663 0,507
Emtak J 88,152 36,663 2,404 0,016
Emtak K 9,037 36,985 0,244 0,807
Emtak L 22,361 29,008 0,771 0,441
Emtak M 15,496 25,647 0,604 0,546
Emtak N -35,940 30,452 -1,180 0,238
Emtak R -123,366 55,950 -2,205 0,028
Emtak S -0,016 39,585 0,000 1,000
Emtak muud -64,164 51,050 -1,257 0,209
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,071
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,061
F-statistik 7,365
Tdendosuse olulisus (F-statistik) <0,001

Statistiline olulisus: p<0,01*** p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal.
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Lisa 7. Regressioonmudeli 1 tulemused, trahvihoiatusméaarused

Soltumatu muutuja lag

Vaatluste arv 956
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus

viga

Konstant 611,255 37,294 16,390 0,001
Loss 3,974 24,949 0,159 0,873
Roe 0,011 0,018 0,594 0,553
Lev 116,695 34,063 3,426 0,001
Lnsize -6,442 3,336 -1,931 0,054
Emtak A 129,935 32,556 3,991 0,001
Emtak C -91,918 54,201 -1,696 0,090
Emtak F -59,155 38,951 -1,519 0,129
Emtak H -136,997 63,339 -2,163 0,031
Emtak [ -105,514 67,681 -1,559 0,119
Emtak J -21,396 44,944 -0,476 0,634
Emtak K -109,359 52,564 -2,080 0,038
Emtak L -17,075 41,711 -0,409 0,682
Emtak M -114,228 34,704 -3,291 0,001
Emtak N -48,897 41,014 -1,193 0,233
Emtak R -62,694 57,851 -1,084 0,279
Emtak S -49,056 56,197 -0,873 0,383
Emtak muud -18,715 69,007 -0,271 0,786
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,120
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,104
F-statistik 7,558
Tdendosuse olulisus (F-statistik) 0,001

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete p&hjal.
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Lisa 8. Regressioonmudeli 2 tulemused, trahvihoiatusmaarused

Soltumatu muutuja lag

Vaatluste arv 1019
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus

viga

Konstant 586,774 35,326 16,610 0,001
Loss 13,984 22,467 0,622 0,534
Roa 0,001 0,000 1,586 0,113
Lev 104,420 32,210 3,242 0,001
Lnsize -5,575 3,129 -1,783 0,075
Emtak A 144,567 31,418 4,601 0,001
Emtak C -83,611 48,826 -1,712 0,087
Emtak F -25,470 37,423 -0,681 0,496
Emtak H -141,369 58,808 -2,404 0,016
Emtak I -86,369 66,097 -1,307 0,192
Emtak J 3,073 43,002 0,071 0,943
Emtak K -92,404 52,424 -1,763 0,078
Emtak L 17,595 40,122 0,439 0,661
Emtak M -89,319 33,785 -2,644 0,008
Emtak N -26,364 39,915 -0,661 0,509
Emtak R -33,140 56,044 -0,591 0,554
Emtak S -42,670 53,132 -0,803 0,422
Emtak muud -1,518 66,089 -0,023 0,982
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,112
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,097
F-statistik 7,417
Tdendosuse olulisus (F-statistik) 0,001

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal.
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Lisa 9. Regressioonmudeli 3 tulemused, trahvihoiatusméaarused

Soltumatu muutuja lag

Vaatluste arv 1019
Tunnus Koefitsent Standard- T-statistik Olulisuse tdendosus

viga

Konstant 593,71 35,081 16,924 0,001
Loss 13,459 22,482 0,599 0,550
Lev 104,977 32,232 3,257 0,001
Lnsize -5,985 3,121 -1,918 0,055
Emtak A 139,567 31,283 4,461 0,001
Emtak C -86,910 48,818 -1,780 0,075
Emtak F -28,796 37,393 -0,770 0,441
Emtak H -145,878 58,783 -2,482 0,013
Emtak I -89,802 66,111 -1,358 0,175
Emtak J -0,770 42,966 -0,018 0,986
Emtak K -95,537 52,426 -1,822 0,069
Emtak L 14,289 40,098 0,356 0,722
Emtak M -93,408 33,712 -2,771 0,006
Emtak N -29,654 39,891 -0,743 0,457
Emtak R -36,426 56,048 -0,650 0,516
Emtak S -46,066 53,149 -0,867 0,386
Emtak muud -5,015 66,102 -0,076 0,940
Determinatsioonikordaja (R-ruut) 0,110
Korrigeeritud determinatsioonikordaja (korrigeeritud r-ruut) 0,095
F-statistik 7,711
Tdendosuse olulisus (F-statistik) 0,001

Statistiline olulisus: p<0,01*** p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete pdhjal.
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Lisa 10. Valimis kasutatud

naitajate kirjeldav statistika

Tahis Tahise Seose | Vaat- | Miinimum Maksimum Kesk- | Standard-
selgitus ooda- | luste mine hélve
tav arv
suund
Lag viitaeg +| 2872 13,00 2 936,00 | 539,27 291,94
Loss kahjumi +| 2771 0,00 1,00 0,27 0,44
fiktiiv-
muutuja
Roa ROA -| 2583 | -1956661,00 | 1213274,00 | -582,54 | 54 703,45
varade
tootlus (%)
Roe ROE -| 2386 -79 417,59 10614,27 | -90,20 | 243155
omakapitali
tootlus (%)
Lev finants- +| 2726 0,00 1,00 0,21 0,31
voimendus
(%)
Lnsize | naturaal- -| 2645 0,00 17,77 8,84 3,06
logaritm
kogu varade
mahust
Emtak_ | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,13 0,34
A fiktiiv-
muutuja
Emtak | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,53 0,22
C fiktiiv-
muutuja
Emtak_ | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,17 0,37
G fiktiiv-
muutuja
Emtak_ | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,12 0,33
F fiktiiv-
muutuja
Emtak | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,04 0,20
H fiktiiv-
muutuja
Emtak_ | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,02 0,15
I fiktiiv-
muutuja
Emtak | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,05 0,22
J fiktiiv-
muutuja
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Lisa 10 jarg

Tahis Tahise Seose | Vaat- | Miinimum Maksimum Kesk- | Stardad-

selgitus ooda- | luste mine hélve

tav arv
suund

Emtak | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,05 0,21
K fiktiiv-

muutuja
Emtak_ | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,08 0,28
L fiktiiv-

muutuja
Emtak_ | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,13 0,34
M fiktiiv-

muutuja
Emtak | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,07 0,26
N fiktiiv-

muutuja
Emtak | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,02 0,14
R fiktiiv-

muutuja
Emtak | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,03 0,18
S fiktiiv-

muutuja
Emtak_ | tegevusala NA | 2872 0,00 1,00 0,02 0,14
muud fiktiiv-

muutuja

Allikas: Autori arvutatud, andmete pdhjal.
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Lisa 11. Korrelatsioonimaatriks

emtak

lag loss roa roe lev | Insize |emtak A|emtak C|emtak G|emtak F|emtak H|emtak |{emtak J|lemtak K|emtak L|emtak M|emtak N|emtak R|emtak S muud_

lag 1| 0,023 0028 0030 0034 0003] 186" -0019 -039'| -o068"| -0.024| -0001| 0029 0017 58| -0557| -041" -o0467| -0.023] -0,019
loss 0,023 1 -063"| -000"| 1327| 166™| -1657| 082| 038"| 0004] 0006] 0027| 0007| 0033 0013] 0,020 -0,029| -0,024| 0035 0,015
roa 0,028] _ 063" 1] 983™| 0007| 0023 0004 _g59™| 055 0,000[ -0,006| 0,002] 0,002] 0,001 0003 0004/ -0,007| -0,033] 0,002 0,001
roe 0,030 _og0™ 983" 1] 0,020 o78™| 0013] 0002| _o56™| 0016 0,007| -0,007| 0007| -0,020[ 0,012 0012 0019 0,007| 0,005 -0,011
lev 0034 132" 0,007| 0,020 1] 411”| -140"| 0030 -0,013] 0025 0037 055" - 063 0022 193| -o52™| -0,018| 0,001| -0,005] 0,002
Insize 0,003 166" 0,023 0787 411" 1| -3557| 059" 039°| 0787 0587 0025 -0,022| 131™| 155" -080"| 0,035 -0,002| -0,003] 0,030
emtak_A 1867 -165" 0,004|  0,013|. 140™|-,355" 1) -093"| -178"| -147"| -0827| -0607| -,0917| -086"| -118™| -153"| -109"| -058"| -075"| -055"
emtak_C -0019|  0g2™| -059”| 0,002) 0,030] 059™| -,093" 1] -106™| -088"| -0497| -0.036| -054™| -0527| -0717| -0017| -065"| -0.035 o457 -0,033
emtak_G -039°| 038" 0557 -0567|-0.013] 039" -178"| -106" 1] -168™| -0947| -0697| -,1047| -099"| -136"| -175"| -1257| -0677| -086"| -063"
emtak_F -068""| 0,004 0,000f  0,016| 0,025| o78™| -147"| -088"| -168" 1 -0777] -0577] -086"| -0827| -1127| -144"| -1037| -055"| -0717] -052"
emtak_H -0,024| 0,006 -0,006 0,007| 0,037| os58™| -,082"| -,049™| -,004"| -077" 1| -0,031] -o048"| -,045°| -062"| -,080"| -,057"| -0,030| -o39" -0,029
emtak_| -0,001| 0,027 0,002 -0,007| ps5™| 0,025 _opo™| -0.036| -069™| - 057 -0.031 1| -0,035] -0,033| _046°| -059"| -042°| -0022| -0,029 -0,021
emtak_J 0,029| 0,007 0,002 0,007|. 063" -0,022| - 091™| -054™| -104"| -086"| -048°| -0,035 1| -050™| -069™| -089"| -064™| -0,034] _o044"| -0,032
emtak_K 0,017 0,033 0,001| -0,020{ 0,022 131™| -086"| -,052"| -,099"| -082"| -,0457 -0,033| - 050" 1} _o066™| -085"| -0617| -0032| -o42" -0,031
emtak_L 058 0013 0,003  0012] 193"| 1557 -1187| -0747| -1367| -1127| -062"| -0467| -,0697| -066" 1] -1167| -0837| -0447| 0577 -042°
emtak_M 055" 0,020 0,004|  0,012|. 052™"|- 080""| -,153"| -0917| -1757| -144"| -080"| -,059"| -089"| -085"| -116" 1| -1077| -0577| -0747| -054"
emtak_N -0417| -0,029]  -0,007|  0,019|-0,018] 0035 -109"| -065"| -125"| -103"| -057"| -042"| 064" -061"| -0837| -107" 1 -0417| -0537] -039
emtak_R .046"| -0.024|  -0,033] 0,007 0,001]-0,002| - 58| -0,035| .067| -055"| -0.030 -0,022| -0,034| -0,032( -0aa*| -057| -041" 1| -0,028) -0,021
emtak_S -0,023| 0,035 0,002 0,005 -0,005| -0,003| -075™| -045°| -086"| -071"| -,039"| -0.029| _o044"| -042"| -057| -074"| -053"| -0,028 1{ -0,027
emtak_muud -0,019| 0,015 0,001 -0,011{ 0,002 0,030 _g55"| -0,033| -0s3™| -052"| -0.029| -0,021| -0,032| -0,031] .oa2"| -054™| -039°| -0.021| -0,027 1

Statistiline olulisus: p<0,01***, p<0,05 **, p<0,1*
Allikas: Autori koostatud, andmete p&hjal.
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Lisa 12. Lihtlitsents

Lihtlitsents [6putdo reprodutseerimiseks ja 10putoo tldsusele kattesaadavaks tegemisekst

Mina Reilika Lass (autori nimi)

1. Annan Tallinna Tehnikadilikoolile tasuta loa (lihtlitsentsi) enda loodud teose

ARUANDEKOHUSLASTE REAKTSIOON AASTAARUANDE MITTETAHTAEGSE
ESITAMISE SANKTSIOONIDELE,
(I6putdo pealkiri)

mille juhendaja on Laivi Laidroo,
(juhendaja nimi)

1.1 reprodutseerimiseks 16putdo sailitamise ja elektroonse avaldamise eesmargil, sh Tallinna
Tehnikaulikooli raamatukogu digikogusse lisamise eesmérgil kuni autoridiguse kehtivuse
téhtaja 16ppemiseni;

1.2 Uldsusele kattesaadavaks tegemiseks Tallinna Tehnikadilikooli veebikeskkonna kaudu,
sealhulgas Tallinna Tehnikaulikooli raamatukogu digikogu kaudu kuni autoridiguse
kehtivuse tahtaja I8ppemiseni.

2. Olen teadlik, et kaesoleva lihtlitsentsi punktis 1 nimetatud digused jaavad alles ka autorile.

3. Kinnitan, et lihtlitsentsi andmisega ei rikuta teiste isikute intellektuaalomandi ega
isikuandmete kaitse seadusest ning muudest digusaktidest tulenevaid Gigusi.

07.05.2021 (kuupéev)

! Lihtlitsents ei kehti juurdepaasupiirangu kehtivuse ajal vastavalt tlidpilase taotlusele 16putdéle juurdepaasupiirangu
kehtestamiseks, mis on allkirjastatud teaduskonna dekaani poolt, valja arvatud Ulikooli digus 18putddd reprodutseerida
Uksnes sailitamise eesmargil. Kui 16puté6 on loonud kaks v8i enam isikut oma Ghise loomingulise tegevusega ning
16putdo kaas- vBi Uhisautor(id) ei ole andnud 18putddd kaitsvale Glidpilasele kindlaksméaratud tahtajaks ndusolekut
16putdo reprodutseerimiseks ja avalikustamiseks vastavalt lihtlitsentsi punktidele 1.1. jg 1.2, siis lihtlitsents nimetatud
tahtaja jooksul ei kehti.
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