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SISSEJUHATUS

Majanduse tsiiklilisus toestab, et kriise tdielikult véltida pole voimalik, kiill aga on ettevotetel
voimalik ennast ootamatusteks ettevalmistada ja jélgida tulemuslikkust, kui poorata tihelepanu
finantsanaliiiisile. Finantsanaliiiis aitab objektiivsemalt hinnata ettevotte eelnevat, kdesolevat ja
tulevast finantsseisundit. Olulised aspektid ettevotte finantsseisundi hindamises on ettevotte
bilansis, kasumiaruandes ja rahavoogude aruandes toimunud muutuste hindamine, lihi- ja

pikaajaline maksevoime, likviidsus, kasumlikkus jpm.

Ettevotte jatkusuutlikkuse aspektist on oluline jélgida kas ja kui efektiivselt suudab ettevote oma
varasid kasutades miitigitulu tekitada, liiga viike tootlikkus toob ettevottele kaasa vaid lisakulutusi
varade omamisest. Piisavate rahaliste vahendite olemasolul on ettevotte elutsiiklis oluline roll ja
seetottu tuleb jélgida, et dritegevuseks vajaminev raha oleks olemas, vastasel juhul voib ettevotte
kaotada nii kreeditore kui ka deebitore. Iga ettevotte pdhieesmérgiks on kasumi tootmine, seega ei

saa tdhelepanuta jétta ettevotte tegevuse rentaablust.

Rehvid Pluss OU on viimaste aastate jooksul viiga suures mahus kasvanud. Kiire kasvuga aga
kaasnevad mitmed ohud, mida eirates vdib ettevotte sattuda raskustesse. Kdesolevas 10putdos
piiiiab autor vilja selgitada, millised tegurid vdivad ohustada Rehvid Pluss OU jitkusuutlikkust

ning kuidas oleks voimalik neid probleeme viltida.

Kiesolevas 1dputdds analiiiisitakse ettevotte Rehvid Pluss OU finantsseisundit. Loputdd eesmérk
on hinnata ettevotte finantsilist toimetulekut ning vorrelda tulemusi konkurentidega Aalux Trading
OU ja Vevid AS.

Eesmaérgi saavutamiseks piistitatakse jargmised uurimisiilesanded:

e kirjeldada Rehvid Pluss OU iildist olukorda ning positsiooni turul;
e kirjeldada rehvide miiiigiga tegelevate ettevotete tegevusvaldkonda ning tutvustada Rehvid
Pluss OU pohilisi konkurente;



e Kkirjeldada erialaste allikate pohjal bilansi ja kasumiaruande horisontaal- ja
vertikaalanaliiiisi olemust ja olulisust;

e teostada Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS bilansside ja kasumiaruannete
horisontaalanaliiis;

e teostada Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS bilansside ja kasumiaruannete
vertikaalanaliiis;

e kirjeldada erialaste allikate pdohjal likviidsuse ja maksevdime, tasuvuse ning rahavoogude
suhtarvude olemust ja olulisust, need vilja arvutada ning viia 14bi vordlus konkurentide ja
tegevusvaldkonnaga;

e kirjeldada erialaste allikate pohjal pankroti ja jatkusuutliku kasvu olemust ja viia ldbi
pankrotiohu ning jatkusuutliku kasvu analiiiisid.

Loputod koosneb kolmest osast, esimeses 0SasS antakse iilevaade uurimisobjektist, tema
konkurentidest ja tegevusvaldkonnast, teises peatiikis teostatakse tegevusvaldkonnas tegutsevate
ettevotete bilansside ja kasumiaruannete horisontaal- ja vertikaalanaliiisid ning kolmandas
peatiikis analiitisitakse likviidsust ja maksevdimet, rentaablust, rahakidibe suhtarve ning

pankrotistumise ohtu ja jatkusuutlikkust.

Loputdd tulemusena selgub, kas Rehvid Pluss OU finantsseisund on muutnud aastate jooksul
positiivses vOi negatiivses suunas, sel juhul peab ettevote kasutusele votma varasemast erinevad

meetmed ning piitidma jargnevatel aastatel oma finantsseisundit parandada.



1. ULEVAADE UURIMISOBJEKTIST JA
TEGEVUSVALDKONNA KIRJELDUS

1.1 Rehvid Pluss OU tutvustus

Rehvid Pluss OU on Eesti kapitalil pdhinev ettevdte, mis on asutatud aastal 2007, pdhitegevusala
on uute rehvide jae- ja hulgimiiiik. Ettevotte eesmérk on pakkuda alati soodsat hinda ja laia
rehvivalikut. Lisaks rehvidele tegeletakse velgede miiligi, autoremondi, rehvide paigaldamise ja
hoiustamisega. Ettevotte tegutseb Rae wvallas, kuid rehve miiliakse interneti vahendusel
eraklientidele ja driklientidele tile Eesti, lisaks on ettevdttel mitmeid suurkliente Soomes, Rootsis,
Saksamaal kui ka mujal Euroopas. Pohilise tootevaliku moodustavad rehvid jargnevatelt tootjatelt:
Bridgestone, Michelin, Nankang, Goodyear, Sava, Continental ja Hankook jpt. Laos on vastavalt
hooajale 6 000 kuni 14 000 rehvi, ligi 500 valuvelge, lisaks muid rehvitéodega seotud tarvikuid ja
varuosasid. 2016. aasta jooksul on laopinda laiendatud kahekordselt, et pakkuda kliendile

voimalikult laia rehvivalikut kiire tarneajaga.

Tookoja pdhiliseks eesmirgiks on pakkuda kliendile terviklahendust — voimalust osta rehvid
samast kohast, kus neid vahetatakse ja vastupidi, hoiustada eelneva hooaja rehvid hotellis ning
teostada muid rehvitéid. Rehvitoode kaigus kontrollitakse rehvide kulumist ning vajadusel
pakutakse kliendile voimalust auto sildasid reguleerida. Lisaks sellele pakutakse erinevaid

autoremondi teenuseid.

Aastal 2010 tootas ettevottes vaid 5 inimest, peale seda on tddtajate arv iga aastaga tousnud.
Viimastel aastatel on ettevottes tootanud olenevalt hooajast 12 kuni 16 inimest. Tegevjuhi
iilesandeid tdidab juhatuse esimees, talle alluvad koik kolm ettevottes tegutsevat osakonda —
raamatupidamine ja IT, miiligiosakond ja t6okoda. Raamatupidamise ja infotehnoloogiaga

tegelevad aastaringselt kaks inimest, miiligi ja tellimustega neli kuni viis inimest, 1aos todtab liks



kuni kaks inimest. Tookoda juhatab todkoja meister, kelle alluvuses tootab vdhemalt iiks

autoremondilukksepp ning kaks kuni neli rehvimeistrit.

Rehvid Pluss OU tegevust iseloomustab hooajalisus, suurem osa miiiigitulu (75% - 2015.a)
teenitakse viie kuu jooksul aastas, nendeks kuudeks on mirts, aprill, september, oktoober,
november. Ulejiinud kuud tegeletakse aktiivselt uute klientide otsimisega ja olemasolevatele
klientidele pakkumiste tegemisega, laoseisu ja hinnakirjade uuendamisega, tarkvaraarenduse,
inventeerimisega, personali koosseisu uuendamise ja tdienddppega ning todkojas suunatakse

pOhirdhk autoremondile.

Ettevotte turupositsioon on iga aastaga paranenud, Eestis ollakse saavutamas hinnaliidri
positsiooni. Lahitulevikus plaanitakse laieneda ka teistesse Euroopa riikidesse, jargmisena on
valmimas soome, rootsi ja liti keelsed e-poed. Laienemisel pannakse suurt rohku reklaamile,
Eestis on pidevalt jooksmas raadioreklaamid ja bannerid uudiste portaalides, mujal riikides kogu

rohk Google’i reklaamidele.

Rehvid Pluss OU-d iseloomustab viga kiire kasv. 2014. aastal oli kiive vaid 1,8 mln eurot ja
investeeriti 80 000 eurot. 2015. aasta miitigitulu oli 3,1 mln eurot ja pdhivarasse investeeriti
~100 000 eurot, 2016. aasta prognoositav miitigikdive on 4,2 min eurot. Kahe aasta jooksul on
seega ettevotte miitigitulu rohkem kui kahekordistunud. Kiiret kasvu néditab ka ettevotte
bilansimaht. Viimase nelja aasta jooksul on bilansimaht kasvanud 89% vorra, 2011. aasta 89 000
euro vadrtusest bilansist on saanud 2015. aasta 1opuks 798 000 euro suurune bilanss. Suurim kasv
on toimunud 2012. aastal, mil bilansimahu kasv oli 71%, see oli ka aasta, millal ettevdtte avas oma

rehvivahetustookoja ja varustas selle kdikide rehvivahetuseks vajalike seadmetega.

1.2 Ulevaade tegevusharust

Turu moodustavad ettevotted, kes on pohi- voi lisategevusalana teeninud miiigitulu valdkonnas
«Rehvimiitijad». Valdkond «Rehvimiiiijad» hdlmab jargmisi tegevusalasid (EMTAK?2008): 22111
- Kummirehvide ja sisskummide tootmine; kummirehvide protekteerimine ja taastamine, 45311 -
Mootorsdidukite osade ja lisaseadmete hulgimiiik ja 45321 - Mootorsdidukite osade ja
lisaseadmete jaemiiiik. «Rehvimiiiijad» turul tegutses 2015. aastal kokku 1120 ettevotet, neist 699

pohitegevusena, iilejadnud korvaltegevusena. Kolme viimase aasta vordluses ettevotete arv turul



kasvas 2014. aastal 0.58% vorra ja kahanes 2015. aastal 7.59% vorra. (Turuiilevaade

"Rehvimiitijad" 2015, 2016, 1k 8)

Vaadeldes viimase viie aasta rehvide impordi- ja ekspordimahte (Tabel 1) selgub, et Eesti
rehviturg on aastatel 2011 ja 2012 kasvanud oluliselt, 2013. aastal on kasv pidurdunud ning 2014
ja 2015 on mahud langenud.

Tabel 1. Uute kummist dhkrehvide eksport ja import, eurodes

2015 2014 2013 2012 2011 2010
Eksport 39 453 125 41 414 667 44 065 195 40 096 783 32 083 862 21 256 685
Import 72 250 068 77 655616 78 077 137 77 628 926 62 616 085 50 188 703

Allikas: (Statistikaameti kodulehekiilg, 2016); autori koostatud

2011. aastal kasvas eksport 34% vdrra ning import 20%, 2012. aastal jatkus tdus, eksporditi 20%
jaimporditi 19% rohkem kui eelneval aastal. Aastal 2013 mahud suurenesid veel pisut (9% ja 1%),
kuid peale seda on ekspordi ja impordi mahud kahel jarjestikkusel aastal vihenenud. Samas on
viie aasta jooksul on uute rehvide eksport Eestist peaaegu kahekordistunud, tdustes 21,3 miljonilt
eurolt 39,5 miljoni euroni. Viiksemat kasvutrendi ehk 31% on ndidanud rehvide impordi summad,
kuid sellegipoolest on 2011. aasta 50,2 miljoni euro suurusest impordimahust saanud 72,3 miljonit
eurot 2015 aastal.

Rehvide iildist hinda maailmas mdjutab tugevasti toorkummi turuhind. Joonises nr. 1 on vilja
toodud toorkummi hinnamuutused aastatel 2011 kuni 2016, Jaapani jeenid konverteeritud

eurodesse 25.09.2016 Eesti Panga paevakursi alusel.

Impordi ja ekspordi summade analiitisimisel tuleb arvesse votta tildist rehvihindade muutust turul.
Jooniselt nr. 1 on ndha, et toorkummi hind on viie aasta jooksul oluliselt langenud, seega on
langenud ka rehvide turuhinnad, mis omakorda tihendab, et tegelikud impordi ja ekspordi kogused

on kasvanud kiiremini, kui ndhtub ainult summaarsetest muutuste analiiisist.

Korgeima hinna saavutas toorkumm 2011 aasta veebruaris, kui toorkummi kilohind tousis 4,66
euroni. Peale seda on toorkummi hind olnud languses kuni saavutas madalaima kilohinna 1,30

eurot jaanuaris 2016, kokku on toorkummi hind viie aastaga langenud 72%. Selline suur




toorkummi hinnalangus mojutab tugevasti ka toodetavate rehvide omahinda ning toob endaga

kaasa rehvide hinnalanguse turul.
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Joonis 1. Toorkummi turuhind aastatel 2011-2016

Allikas: (Trading Economics, 2016); hinnad eurodes autori arvutatud

Alates 2017. aastast on taas oodata toorkummi hinnatdusu, kuna toorkummi valmistatakse naftast
ning naftahind hakkab ilmselt turul tdusma. The Economist avaldatud artiklist ,,OPEC reaches a
deal to cut production selgub, et OPEC on otsustanud piirata nafta tootmist umbes 2% vorra, et

seeldbi taas tosta naftahindu, peale kaks aastat kestnud turu iilekiillastamist naftaga.

Rehvide hinnatdusu vdivad pdhjustada aga suurenevad taaskasutuskulud. Rehvide ladustamine
prigilasse (nii tervelt kui tiikeldatuna) on keelatud, seega peavad tootjad/TVO-d vanarehvide
hulgast vilja sorteerima rehvid, mida on vdimalik protekteerida (rehvi turvist uuendada) voi
korduvkasutusse suunata. Ulejddnud rehvid tuleb suunata energiatootmisesse vdi muul moel
taaskasutada. 2015. aasta 1dpus alustas MTU Rehviliit ja MTU Rehviringlus protesti rehvide
kaaskasutussiisteemi  vastu, keeldudes vanarehve vastu vOtmast, eesmirgiga juhtida
keskkonnainspektsiooni téhelepanu toimuvale. Rehviliidu tegevjuhi Kaur Kuurme sonul on

kasutatud rehvide taaskasutussiisteem joudnud krahhi &drele, sest Eestisse tuuakse piiramatul



hulgal rehve, mille eest paljud rehvifirmad taaskasutustasu ei maksa (Tubalkain, 2016), selline
olukord loob ebaausa konkurentsi turul, mille tulemusena on ausad rehvimiiiijad sunnitud tasuma
korgemaid taaskasutustasusid, samas osad miiiijad ei maksa seda iildse. Téna kiisivad
rehviorganisatsioonid rehvitootjatelt vanarehvide taaskasutuse tasu 55-75 eurot tonni kohta,
Soomes on sama tasu ligi 200 eurot, ka Keskkonnainspektsiooni vanarehvide kéitlemise hankes
kujunes vanarehvide kditlemise tonni hinnaks ligi 150 eurot, nentis Pomerants (Liiva, 2016). Seega

voib ldhiajal ka Eesti rehvimiiiijaid ees oodata kuni kolmekordne taaskasutustasude tous.

Jargnevates peatiikkides tutvustab autor Rehvid Pluss OU pdhilisi konkurente Aalux Trading OU
ja Vevid AS, kelle finantsnditajaid hakatakse jairgmistes peatiikkides analiiisima. Ettevotete 2011.-

2015. aastate majandusaastaaruanded on vilja toodud lisades nr. 1-9.

Aalux Trading OU on 2004. aastal loodud ettevdte, mille eesmirgiks on rehvide ja velgede jae- ja
hulgimiiiik ning nende kvaliteetne montaaz. Ettevottel on esindused kolmes Eesti linnas —
Tallinnas, Tartus ja Viljandis. 2015. aastal too6tas ettevottes keskmiselt 12 tootajat. Viljandis on
kaks Aalux Trading OU esindust, Riia mnt. esinduses tegeletakse nii rehvivahetuse, velgede
paranduse ning jae- ja hulgimiitigiga, Paala teel on ainult rehvivahetus ning jaemiiiik. Tartus
asuvad ettevotte ladu ja esindus, kus tegeletakse rehvivahetuse ning jaemiitigiga, Tallinna esindus
on ainult jaemiiiigiga tegelev. Ettevottel on ka mitmeid koostdopartnereid iile Eesti, kes pakuvad
teistes linnades asuvatele klientidele vajalikke teenuseid. Suurt rdhku pannakse Aalux Trading
OU-s rehvide miiiigile ja rehvivahetuse kvaliteedile ning seetdttu ei tegeleta muude
valdkondadega. Ettevotte e-poest www.aalux.ee on vdimalik soetada nii uusi velgi, sdiduauto-,

veoauto- ja toostusrehve kui ka kasutatud rehve ja velgi.

Vevid AS on asutatud 1998. aastal, ettevotte eesmérgiks on pakkuda parima hinna ja kvaliteedi
suhtega rehve ning professionaalset teenindust. Peamiseks tegevusalaks on rehvide jae- ja
hulgimiiiik ning veoautorehvide taastamine, ettevote esindab Eesti turul jirgnevaid kaubamérke —
Michelin, Bridgestone, Kumho ja Cooper. Ettevottele kuulub ka e-pood www.rehvid.com. 2012.
aastal omistas Krediidiinfo AS Vevid AS-le tiitli ,,Edukas Eesti Ettevote 2012 ning kinnitas seda
krediidireitinguga AA. 2015. aastal on ettevotte krediidireiting langenud tasemele A.

Vevid AS-1 on Tallinnas kaks esindust, iiks asub Punasel tdnaval ning teine Kadaka teel. Molemad

esindused tegelevad nii rehvide miiiigi kui ka paigaldamisega. Ettevotte ladu ning veoautorehvide


http://www.aalux.ee/

taastamine toimub eraldi hoones Peterburi teel. Ettevottes tootas 2015. aastal keskmiselt 25

pohikohaga to6tajat.

Joonisel 2 on niha, et ettevdtte Vevid AS bilansimaht on kordades suurem Rehvid Pluss OU ja
Aalux Trading OU mahtudest, kuid selgub ka see, et kdik ettevdtted on viimase viie aasta jooksul
oma varasid oluliselt suurendanud. Seetdttu on asjakohane vorrelda Rehvid Pluss OU-d nende
samas valdkonnas tegutsevate ettevitetega, kelle maht on samuti viimaste aastate jooksul oluliselt

kasvanud.
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Joonis 2. Bilansimahud

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 bilansid, autori koostatud

Jooniselt nr. 3 jireldub see, et Rehvid Pluss OU ja Aalux Trading OU miiiigitulud on samuti
kasvanud viga joudsalt. 2015. aastal moodustas Rehvid Pluss OU miiiigitulu Vevid AS-i
miitigitulust ligi 40%, samal ajal omades 80% vihem varasid. Rehvid Pluss OU efektiivset
tegutsemist iseloomustab histi ka miitigikdive todtaja kohta, mis oli 2015. aastal 255 000 eurot,
omades keskmiselt 12 tddtajat. Aalux Trading OU-l oli antud niitaja vaid 106 000, ettevottes
tootab samuti 12 tootajat ning Vevid AS-il 317 000, 25 tootajaga. Arvestades Vevid AS-i
suuremaid varasid on loomulik, et ettevOte suudab iihe toGtaja kohta genereerida rohkem

miitigikaivet.
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Joonis 3. Miitigitulud
Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 kasumiaruanded, autori koostatud

Eelpool toodud andmetest selgub, et Eesti turul on mdlema ettevotte néol tegemist Rehvid Pluss
OU tugevate konkurentidega. Aalux Trading OU pakub konkurentsi pdhiliselt eraklientide
valdkonnas ning Vevid AS on suur konkurent nii jae- ja hulgiklientide kui ka rehvivahetuse alal.
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2. UURIMISOBJEKTIDE ARUANNETE HORISONTAAL-
JA VERTIKAALANALUUS

Majandustegevuse analiiiisimiseks kasutatakse mitmeid erinevaid meetodeid, kuid ideaalseid
tulemusi ei pruugi nendest anda iikski. Tihtipeale ei pruugi ka vidga keerulised meetodid anda
oodatud tulemusi. Selleks, et enamus huvigruppe madistaksid analiiiisi tulemusi tuleks kasutusele
votta voimalikult lihtne ja arusaadav siisteem, mille puhul ldhenetakse probleemile samm-

sammult.

Finantsaruannete analiiiisi pdhilisteks meetoditeks on trendianaliilis ja suhtarvuanaliiiis.
Diinaamikaanaliiiis ehk trendianaliiiis kajastab olulisemate néitajate muutumist. Trendianaliiiisi
teostatamiseks kasutatakse bilansside ja kasumiaruannete horisontaal- ja vertikaalanaliiiisi. (Alver
& Reinberg, 2002, 1k 303)

Samad meetodid voetakse aluseks kdesoleva t00 eesmérgi saavutamiseks. Selleks teostatakse
bilansside ja kasumiaruannete horisontaal- ja vertikaalanaliiiisid nii uurimisobjekti kui ka ettevotte

konkurentide Vevid AS ja Aalux Trading OU andmetega.

Horisontaal- ja vertikaalanaliiiside ldbiviimine ja tulemuste tdlgendamine annab hea iilevaate
vorreldavate ajaperioodide muutuste kohta, kuid arvandmete mojutegureid see otseselt vélja ei too,

olulised arvandmed toob autor vajaduse korral eraldi vélja.

2.1 Uurimisobjektide bilansside ja kasumiaruannete horisontaalanaliiiis

Horisontaalanaliiiis keskendub ettevotte erinevate finantstulemuste muutustele 1dbi aastate.
Konkureerivate ettevotete bilansside ja kasumiaruannete horisontaalanaliiiis annab hea vdimaluse

hinnata, kuidas ettevotted on analiiiisitava perioodi jooksul muutunud.

12



Horisontaalanaliiisi puhul maéadratakse rahalised ja protsentuaalsed muutused aruannetes,
vaadeldes kahe vOi enama aasta aruandeid ja analiiiisides periooditi asetleidvaid muutusi.
Rahalises véljenduses peaks nii saama vilja selgitada tulukust voi finantsseisundit mdjutavaid
votmefaktoreid, protsentuaalkuju aitab tajuda perspektiivi ja muutuste olulisuse méira. (Riinkla,
2003, Ik 60)

Finantsaruannete vordlemine suhteliselt lithikese ajaperioodi jooksul — kaks kuni kolm aastat —on
tavaliselt teostatud igaaastate muutuste analiitisimisega individuaalsetel kontodel. Iga-aastaste
muutuste analiiiis lithikese perioodi jooksul on kontrollitav ja arusaadav. Aastast aastasse andmete
vorldemise eeliseks on see, et muutused esitatatakse nii absoluutarvuliselt kui ka protsentuaalselt.
Analiiisi tulemuste esitamine arvuliselt ja protsentides on asjakohane, kuna erinevate
summapdhiste muutuste esitamine protsentides voib ndidata suuri muutusi, mis pole kooskolas
nende tegeliku olulisusega. Néiteks 50%-line muutus baasmahust 1 000$ on tavaliselt vihem
tahelepanuvadrne kui sama suur protsentuualne muutus 100 000$ suurusest baasvéirtusest. Viide
summaarsele muutusele on vajalik, et sidilitada dige perspektiiv ja teha asjakohaseid jareldusi

muutuste olulisusest. (Subramanyam & Wild, 2009, Ik 28)

Jargnevalt analiilisitakse ettevotete bilansside ja kasumiaruannete horisontaalanaliiiisi tulemusi.

Teostatud bilansside ja kasumiaruannete horisontaalanaliiiisid on toodud lisades (vt lisa 10-15).

Kiibevara muutus, protsentides

@/ 2014 2013 2012

Aastad

e=@==Rehvid Pluss e=@==Aalux Trading Vevid

Joonis 4. Kiibevara muutused

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 bilansid, autori koostatud
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Jooniselt 4 on niha, et osaiihing Rehvid Plussi kdibevara kasvas aastal 2012 82% vorra, tdus oli
pohjustatud nii nduete kui ka laovarude 85% suurenemisest, summaarselt kasvasid ettevotte
nduded 70 000 eurot ning varud 139 000 eurot. Sellises mahus kédibevarade tdusu pole jargnevatel
aastatel enam toimunud, kuid hiljem on ettevotte kdibevara igal aastal siiski suurenenud. 2013.
aastal on tous toimunud ainult varude muutuste tagajérjel, ettevotte varude kasv on tingitud turu
kasvu iildisest pidurdumisest. Jooniselt nr. 3 on ndha, et ettevotte miiiigitulude kasv on pidurdunud
ning seetdttu jii ka ettevottel rohkem varusid lattu. Lisaks sellele pdhjustas Rehvid Pluss OU
laovarude suurenemist 2014. aastal probleemid tarnijaga, kes keeldus oma kohustusi tditmast ning

ei ostnud tagasi lattu seisma jainud tooteid.

Aastatel 2011 kuni 2014 niitas tdusutrendi Aalux Trading OU kiibevara, kuid 2015. aastal langes
kdibevara maht 22% vorra. 2013. ja 2014. aasta tdusud on pohiliselt tingitud nduete ning varude
kasvust, nouded kasvasid 35% ja 41% ning varud 46% ja 49%. 2015. aastal on ettevotte
suurendanud nduete mahtu 17% ning samal ajal vidhendanud varusid samas mahus. Suuremad
koikumised toimusid ettevotte raha- ja finantsinvesteeringute kontodel, 2013. aastal kontomaht
vihenes 52%, 2014. aastal suurenes 70% vdrra ning jérgneval aastal langes 163%, joudes tagasi

2011. aasta tasemele.

Koige stabiilsemalt on kasvanud aktsiaseltsi Vevid kdibevarad, tegu on iihtlasi ka vordluse kdige
mahukama ettevottega. 2012. aasta kéibevara kasvas 13%, summaarselt 306 000 eurot, jargnevatel
aastatel oli kasv 7%, 20% ja 5%. Kui 2012. aastal kasvasid nii raha ja finantsinvesteeringud,
nduded ja varud, siis jirgnevatel aastatel on muutused olnud pisut ebastabiilsemad. 2013. aastal
langesid raha ja finantsinvesteeringud 200%, kuid nduded kasvasid 37%, mis oli summaarselt
147 000 eurot suurem muutus kui raha ja finantsinvesteeringute muutus. 2014. aastal toimusid
vastupidised muutused, raha ja finantsinvesteeringud kasvasid 63% ning nduded langesid 1%,
olulisemad muutusid toimusid varudes, mis kasvasid 24% ehk iile 600 000 euro. 2015. aasta

muutused liikusid samas trendis, mis 2014. aastal, kuid mitte nii mahukalt.

Aalux Trading OU ja Vevid AS-i laovarud kasvasid suures mahus aastal 2014, mil toimus ka suur
langus ekspordi mahtudes. Sellest saab jareldada, et turgu tabas tugev langus ning ettevotted ei
olnud enam voimelised kdiki imporditud varusid dra miitima ning laovarud kasvasid drastiliselt.
Samal perioodil on Rehvid Pluss OU siiski suutnud oma laovarud minimaalsel tasemel hoida ning

ka suurendada oma miitigitulusid, selline kasv eeldab konkurentsieeliste olemasolu.
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2015. aastal on turg stabiliseerunud, ekspordi mahud véhenesid aeglasemalt kui impordi mahud,
see tdhenda, et ettevotted said dra miilia eelmisel aastal lattu ootele jadnud kaupu. 2016. aastal on

taas oodata ekspordi ja impordi mahtude kasvamist, kuna ndudlus turul on suurenenud.

PShivara muutuste jooniselt nr. 5 on nidha, et suurimad mahu kasvud ja langused on toimunud
Vevid AS-is ning Aalux Trading OU-s. Rehvid Pluss OU on oma pdhivara kdigi viie aasta jooksul

vaid suurendanud.

Rehvid Pluss OU on 2012. ja 2013. aastal oma pdhivara suurendatud ainult materiaalse pdhivara
arvelt, 2013. aasta 64% tous on tingitud t6okoja viljachitamisest ning uute seadmete soetamisest.
Jargneva kahe aasta pohivara tdus on pdhiliselt tingitud immateriaalse pdhivara kasvust, 2014.
aastal kasvas immateriaalne pohivara 21 000 euro vorra ning 2015. aastal 31 000 euro vorra.
Immateriaalse pohivara hulka kuuluvad ettevotte IT arendused, milleks on rehvide ja velgede

miitigikeskkonnad eri riikidesse, drikliendikeskkond ning muud haldussiisteemid.

64%),

@,_, \ & 18%

2015 ) 2013 20125 —

Pohivara muutus, protsentides

Aastad
e=@==Rehvid Pluss e=@==Aalux Trading Vevid

Joonis 5. Pdhivara muutused

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 bilansid, autori koostatud

Aalux Trading OU pdhivara hulka kuuluvad vaid materiaalsed pdhivarad. 2012. ning 2013. aastal
on ettevotte pohivarad kasvanud vastavalt 18 ja 7%, kuid jargneval aastal hoopis langes 10%.
2015. aastal on toimunud drastilised muudatused ettevotte pShivaras, nimelt kasvas see 53% vorra
ehk 111 000 eurot, kuna ettevote soetas endale Pinska kiilas drimaa, kuhu on plaan rajada

autoremonditdookoda.
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Vevid AS pdhivarad koosnevad nii pikaajalistest finantsinvesteeringutest kui ka materiaalsetest
pOhivaradest. 2012. aastal kasvasid ettevotte pohivarad 72%, 594 000 eurot kasvasid materiaalsed
pohivarad ja 15 000 eurot kasvasid finantsinvesteeringud. 2013. aastal langes pdhivarade maht
5%, pohiliselt materiaalsete pohivarade arvelt ning 2014. aastal langes nende pdhivara 15% ja

finantsinvesteeringute arvelt. 2015. aastal kasvasid taas molemad pohivaragrupid 3%.

Jooniselt nr. 6 on niha, et enim ehk 73% on kohustused kasvanud ettevottel Rehvid Pluss OU
2012. aastal. Kasv on tingitud volgade suurenemisest tarnijate ees, ettevotte kdibevarad suurenesid
samal perioodil 82%, seega kohustused kasvasid varude soetamise tagajarjel. 2013. aastal kasvasid
kohustused pohivarade soetamise tdttu, kahel jargneval aastal on kohustuste kasv pidurdunud ning
sellised muutused toimusid ka aktiva kontodel. Rehvid Pluss OU kohustusi iseloomustab
lithiajalisus, 2013-2015 on liihiajaliste kohustuste maht koikidest kohustustest moodustanud iile
90%.

Kohustuste muutus, protsentides

2013 2012

Aastad
e=@==Rehvid Pluss e=@==Aalux Trading Vevid

Joonis 6. Kohustuste muutused
Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 bilansid, autori koostatud

Aalux Trading OU kohustused on kogu perioodi jooksul olnud 93% ulatuses liihiajalised. 2012 -
2014. aastal kasvasid kohustused pdhiliselt kohustuste arvelt, mis tuli tarnijatele tasuda, vastavalt
30%, 37% ja 44%, kuid 2015. aastal langesid vdlad tarnijate ees koguni 90%, langedes kokku
65 000 euro védrtuses. Samal aastal on ettevottele tekkinud juurde pikaajalised kohustused, mis

kasvasid 89% ulatuses, summaarselt siiski vaid 29 000 eurot.
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Vevid AS-il moodustavad liihiajalised kohustused 83% koikidest kohustustest. 2012. aasta 41%-
ne kohustuste kasv on tingitud nii pikaajaliste kui ka liihiajaliste laenukohustuste suurenemisest,
2013. aasta langus on tekkinud pikaajaliste kohustuste vihenemisest. Jargmisel aastal kasvasid
50% vorra volad tarnijate ees, samal aastal on oluliselt kasvanud ka aktivakontod raha ja

finantsinvesteeringud ja varud.

Koigi kolme ettevotte omakapital on vorreldavate aastate jooksul ainult kasvanud selgub jooniselt
nr. 7. Ettevotete aktsia- ja osakapitalides pole samuti analiiiisitavate aastate jooksul muutusi
toimunud, Aalux Trading OU ja Rehvid Pluss OU osakapital on olnud 2 556 eurot ja Vevid AS
aktsiakapital 201 000 eurot. Muutused on toimunud kasumi ja jaotamata kasumi arvelt.

Omakapitali muutus, protsentdes

2015 2014 2013 2012
Aastad

e=@==Rehvid Pluss e=@==Aalux Trading Vevid

Joonis 7. Omakapitali muutused
Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 bilansid, autori koostatud

Suurimaid muutusi on niha Rehvid Pluss OU 2012. aasta omakapitalis, see on ka aasta, millal
ettevottes toimus suur laienemine, kasvu oli nidha ka peaaegu koikidel teistel bilansikontodel. Sel
aastal tousis ettevotte kasum 65%, 2013. aastal tousis kasum veel 26% vorra kuid jargmine aasta

toi kaasa suure languse 155% néol, sellest on ka tingitud omakapitali aeglane kasv.

Aalux Trading OU kasum on aastate jooksul libinud mitmeid tduse ja langusi, 2012 ja 2015 tdid

ettevottele kaasa olulised kasumi vdhenemised, 2013. ja 2014. aastaga on suudetud kasumit
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suurendada, vastavalt 17% ja 71%. Ettevotte omakapitali langust on aidanud viltida igal aastal

reinvesteeritud kasum.

Erinevalt teistest ettevotetest on Vevid AS-i kasumi kasv igal aastal langenud. 2015. aastal pole
kasumis muutusi toimunud. 2012. aastal on ettevotte suurendanud oma reservkapitali 10 000 euro
vorra ning igal aastal on suurenenud ka eelmiste perioodide jaotamata kasum. Ténu sellele on

ettevotte omakapital igal aastal suurenenud.

Joonisel 8 on mirgata, et vorreldavatest ettevitetest on oma miitigitulu kogu vordlusperioodi
jooksul enim kasvatanud Rehvid Pluss OU, keskmiselt 32% aastas. Suurim tdus miiiigituludes on
toimunud Rehvid Plussis 2012. aastal, mil miitigitulu kasvas 57% ehk summaarselt 754 000 eurot.,
2012 ja 2013 on miiiigitulu tdusnud tagasihoidlikumas tempos, 2015. aasta miitigitulu kasvas 41%,
s.t, et miiiigitulu suurenes koguni 1,2 mln. euro ulatuses. 2015. aasta miitigitulu 41%-line kasv on
eriti markimisvédrne, kuna tabelist nr. 1 ndhtub, et tegelikult oli turg veel varasemate aastatega
vorreldes madalseisus ning ekspordi ja impordi mahud olid véiksed. Samal aastal kahanes ka kogu

tegevusvaldkonna miitigitulu 15,57% (Krediidiinfo AS, 2016).

Miitigitulu muutus, protsentides

2015 2014 2013 2012

Aastad
e=@==Rehvid Pluss e=@==Aalux Trading Vevid

Joonis 8. Miitigitulu muutused
Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 kasumiaruanded, autori koostatud

Varreldes tulemusi tabeli nr. 1 andmetega selgub, et Rehvid Pluss OU ja Aalux Trading OU olnud

voimelised dra kasutama 2012. aastal oluliselt kasvanud turumahtu, kuid Vevid AS-i miitigitulu
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pole sel aastal kasvanud. Sarnase vordluse saab tuua ka 2013. aasta kohta. 2014. aastal, mil
turumaht oli vihenemas, on Rehvid Pluss OU ja Aalux Trading OU jillegi olnud vdimelised

kasvama, sel aastal on ettevotted lihtsalt olnud voimelised konkurentidelt klient tile votma.

Vevid AS-i muutused on protsentuaalselt oluliselt vdiksemad kui teistel ettevotetel, kuid see on
tingitud sellest, et Vevid AS-i miitigitulu on summaarselt oluliselt suurem. Absoluutarvuliselt on
ettevotte kasum kasvanud nelja aastaga 800 000 euro ulatuses. 2014. aasta tulemustest nihtub, et
turu iildine langus on enim modjutanud Vevid AS-i, kuna ettevotte miiiigitulu koosneb olulisel

madral ekspordist ning eksport langes tol aastal 6,2%.

Jooniselt 9 on niha koige drastilisemalt muutunud tulemusi vorreldes varasemate t60s esitatud
horisontaalanaliiiisi joonistega. Jooniselt on ndha véga sarnased muutusi ettevotetes Rehvid Pluss

OU ja Vevid AS.

Kui 2012. ja 2013. aastal on Rehvid Pluss OU puhaskasum kasvanud sarnaselt miiiigitulule, siis
2014. aastal on ettevotte puhaskasum langenud 155%, hoolimata miiiigitulu 12% tdusust. Erinevus
on tingitud suurenenud pdhivara kulumist ning tegevus- ja tdojoukuludest. 2015. aastal on

miiligitulu suurenevatele kuludele jarele joudnud ning ettevotte puhaskasum taas kasvanud.

2015

B

Puhaskasumi muutus, protsentides

Aastad

e=@==Rehvid Pluss e=@==Aalux Trading Vevid

Joonis 9. Puhaskasumi muutused
Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 kasumiaruanded, autori koostatud
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Aalux Trading OU 2012. aasta viihenev puhaskasum on tingitud miiiigiks ostetud kaupade 47%-
sest ning t69jou kulude 23%-sest tousust. 2013. aastal on aga ettevotte puhaskasumi kasv tingitud
miiigitulust aeglasemalt kasvanud tegevus- ja amortisatsioonikuludest. 2014. aasta jarsk
puhaskasumi kasv on tingitud tegevuskulude aeglasest kasvust ning t66joukulude 23% langusest.
Selline jarsk toojoukulude langus voib olla tingitud kas tootasude olulisest kdrpimisest voi
kunstlikult tekitatud madalatest palkadest, kuna samal aastal on ettevotte keskmine todtajate arv
kahe inimese vorra kasvanud. 2015. aastal on aga ettevotte kulum kasvanud 38%, kaubakulud 12%
ning t60joukulud 15% kuid miiiigitulu kasvas vaid 8%, seetdttu on ka ettevitte puhaskasum

langenud 90%.

Vevid AS-i aina viahenev puhaskasum on tingitud igal aastal suurenevatest kuludest. 2012. aastal
on enim kasvanud kulum (27%) ja tegevuskulud (11%), jargneval aastal kasvasid kaubakulud 2%
kiiremini kui miitigitulud. 2014. aasta jérsu puhaskasumi languse (189%) pdhjustas miiiigitulu 6%-

ne langus ning 9%-line tegevuskulude tdus.

Horisontaalanaliilisi tulemusena selgub, et ettevotete bilanssides ja kasumiaruannetes on toimunud
olulised muudatused sarnaselt tabelis nr. 1 vélja toodud ekspordi- ja impordimahtude muutustega.
Sarnasus viitab sellele, et koigi kolme ettevotte tegevust on mdjutanud {ldised trendid
tegevusharus. 2012. ja 2013. aasta {ildise rehvituru kasvu on hasti dra suutnud kasutada nii Rehvid
Pluss OU kui ka Aalux Trading OU, Vevid AS pole nendel aastatel suutnud miiiigitulu kasvatada
vaatamata nende aastate kasvupotentsiaalile. 2014. aasta turumahu vihenemine on mdjutanud
koiki kolme ettevotet, kdigil kasvasid olulisel mééral laovarude maht, kuna ei suudetud soetatud
kaupu maha miiiia. 2015. aasta muutuste analiiiisist selgus, et Rehvid Pluss OU on olnud turu
iildisest langusest hoolimata suutnud oma miitigitulu ja puhaskasumit kasvatada, samal ajal teiste

ettevotete miitigitulu kasvas oluliselt vihem ning puhaskasum véhenes.

2.2 Uurimisobjektide bilansside ja kasumiaruannete vertikaalanaliiiis

Vertikaalanaliiiis aitab moista erinevate elementide osakaalu iihest tervikust, selle tulemusena
moistame paremini, millest koosneb ettevotte bilanss ning kui suur osa miitigitulust 1dheb kulude

katteks.
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Vertikaalanaliiiisil vorreldakse iihte antud aasta niitajat baasiga samast aastast ehk vaadeldakse
erinevate komponentide omavahelisi suhtelisi osatéhtsusi. Sisuliselt analiilisitakse aruande

sisemise struktuuri muutuste diinaamikat. (Kdomagi, 2006, 1k 112)

Vertikaalanaliiiis keskendub iihele konkreetsele finantsaruandele ning uuritakse selle erinevaid
finantsnditajate vahelisi seoseid. Et selliseid seoseid oleks vdimalik paremini uurida, kasutatakse
sageli aruandeid, kus finantsaruannete arvnditajad esitatakse protsentides baassuurusest, milleks

voetakse tavaliselt suurim summa aruandes. (Aruste, Finantsanaliiiis ja -planeerimine, 2006, Ik 14)

Bilansside vertikaalanaliiiisis vOetakse baassuuruseks bilansimaht ning kasumiaruannetes
miiligitulu, kuna need molema aruande suurimad véairtused. Vertikaalanaliiiisi 1abi viies saame

viiksemate bilansi ja kasumiaruande elementide protsentuaalse osakaalu baasvairtusest.

Finantsaruannete vertikaalanaliiiis on kasulik m&istmaks finantsaruannete tegelikku sisu. Niiteks

bilansi vertikaalanaliiiis rohutab kahte faktorit (Subramanyam & Wild, 2009, Ik 31):

1. Finantseerimise allikaid — kaasaarvatud finantseerimise jagunemine liihi- ja pikaajalisteks
kohustusteks ja omakapitaliks.
2. Vara koosseis — kaasaarvatud lithiajaliste nduete ja pShivarade mahud.

Jirgnevalt teostatakse Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS bilansside ja
kasumiaruannete vertikaalanaliilis. Vertikaalanaliilis teostatakse vorreldavate ettevdtete 2011-
2015 majandusaasta aruannete pohjal. Teostatud bilansside ja kasumiaruannete vertikaalanaliiiisid
on toodud lisades (vt lisa 16-21).

Tabelis nr. 2 on vilja toodud kdikide vordluses olevate ettevotete bilansside vertikaalanaliitisi
tulemused 2011. aastast kuni 2015. aastani, tulemuste lihtsamaks mdistmiseks on tabelis vilja
toodud ka iga aasta bilansimahud. Joonisel olevad protsendid niitavad kui suure osa moodustab

antud element bilansimahust.

Tavaliselt on vddrkapital (laenukapital) odavam kui omakapital. Vdorkapitali andjatel on ju palju
rohkem kindlust, et nad soovitud ja kokku lepitud tulu saavad; omakapitali omanikele jéib see,
mis ettevottel parast koigi muude kohustuste tditmist jérele jadb. Seega ndib, et ettevottel on
otstarbekas suurendada voorkapitali osa. Aga ainult teatud piirini. Sellepérast et: (Zirnask, 2008,
Ik 91)
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1. mida rohkem voddrkapitali ettevote kasutab, seda suuremad on tema intressikulud.
Voorkapitali osatdhtsuse kasvades kasvab seetdttu ka risk, et ettevote ei suuda oma
kohustusi laenuandjate ees tdita — juhul kui &ri 1dheb oodatust kehvemini. Mida suurem on
see risk, seda korgemat intressi laenuandjad ettevottelt laenu eest nduavad;

2. ka omakapitali hind kasvab koos voorkapitali osatdhtsusega, sest siis suureneb vdimalus,
et ettevote ei suuda omanike tuluootusi tdita. Mida riskantsem éri, seda suuremat tulu peab

see tootama, et drimehel voi investoril oleks motet sinna raha paigutada.

Tabel 2. Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS bilansi vertikaalanaliiiis

Rehvid Pluss OU Aalux Trading OU Vevid AS
2015 2014 2013 2012 2011|2015 2014 2013 2012 2011|2015 2014 2013 2012 2011

Bilansimaht

798 688 581 311 89| 499 451 278 216 185|3966 3789 3285 3152 2237
tuh. eurodes

Kiibevara | 73% 72% 74% 83% 51%|58% 78% 61% 54% 56% | 82% 81% 75% 73% 89%

Pohivara 27% 28% 26% 17% 49%|42% 22% 39% 46% 44%| 18% 19% 25% 27% 11%

Eé‘ﬁ&i{iléiﬁd 65% 74% 67% 68% 33%|28% 38% 32% 25% 22% | 44% 42% 32% 34% 37%
Pikaajalised | 0, 100 706 806 4006| 6% 0% 2% 2% 1%| 7% 8% 11% 13% 3%
kohustused

Omakapital | 32% 24% 25% 24% 27/%|66% 62% 66% 72% 77%|50% 50% 57% 53% 61%

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 bilansid, autori koostatud

Tabelist 2 selgub, et kdigis kolmes ettevottes on kapitali struktuur erinev, Rehvid Pluss kasutab

keskmiselt 74% ulatuses voorkapitali, Vevid 46% ja Aalux Trading vaid 31%.

Optimaalse kapitalistruktuuri peab iga ettevote endale ise leida, kuid iildiselt jouavad koik kapitali
struktuuri teooriad vélja selleni, et mingi hulgani saavad ettevdtted laenu odavalt, kuid alates
teatud hulgast voib laen muutuda hoopis kalliks, vorreldes omakapitaliga. Ettevotte siseselt tuleb
vélja selgitada kui palju erinevad kapitaliliigid ettevottele maksvad ja kui suured on nendega
seotud riskid ning vastavalt sellele otsustama, milline kapitalistruktuur on sobilik.

2012. aastal Rehvid Pluss OU-s toimunud suured muutused on oluliselt mdjutanud ka ettevotte
vertikaalanaliilisi. Ettevotte kédibevara kasvas 51%-It 83%-le, sellise muutuse pdhiteguriks oli
varude ja nduete vdga suur kasv, samal aastal kasvas ka pShivarade summaarne vaartus, kuid

kdibevara suuremahuline kasv varjutas selle. Jargnevatel aastatel pole olulisi muudatusi
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aktivakirjetel mérgata. Kiill aga on 2014. aastal olulise murdepunkti iiletanud ettevdtte lithiajaliste
kohustuste maht, mis iiletas kédibevarade oma 2% vorra, selle struktuuriga voib aga ettevottel
tekkida likviidsusprobleeme. Uks oluline aspekt likviidsusprobleemide tekkimisel oli ebakdla, mis
tekkis tarnijaga 2014 aasta 10pus. Selle tulemusena jéi ettevottele lattu hulk kalli ostuhinnaga
varusid, mistottu pidi ettevotte nende kaupade bilansilist vaartust vihendama. Kiriitiline olukord

lahenes jérgneval aasta, kui ettevotte lithiajalised kohustused langesid 9% vorra.

Aalux Trading OU bilansside vertikaalanaliiiisi tulemustest on niha, kuidas ettevotte kohustused
on aastatel 2011 kuni 2014, pidevalt kasvanud ning seetottu ka omakapital vihenenud. 2015. aastal
langesid ettevotte lihiajalised kohustused 10% vorra, kuid juurde tekkis 6%-ne pikaajaline
laenukohustus. Aktivakontodel on olulised mahumuutused toimuma hakanud 2014. aastal, mil
ettevotte kéibevara moodustas 78% kdikidest varadest ning pohivara maht hoopis vihenes,
muudatuse pdhjustas varude ning raha ja finantsinvesteeringute kasv, ettevotte pohivarad langesid
10 000 euro ulatuses. 2015. aastal soetas ettevotte &rimaa ning sellega kaasnes suur pohivarade ja

pikaajaliste kohustuste mahu kasv.

Vevid AS soetas 2012. aastal 600 000 euro eest pohivara, sellest on tingitud ka pohivara mahu
16%-line kasv. Jargnevatel aastatel on ettevotte pdhivara maht ning summaarne vaartus ainult
viahenenud. Igal aastal kasvanud kdibevara véirtus on suurendanud selle protsentuaalset véartust
kogu varadest. Ettevotte laenukohustused on 2014. aastal samuti oluliselt suurenenud seoses
pohivarade soetamisega. Pikaajalisi kohustusi on jirgnevatel aastatel vaid vdhendatud, 2014.
aastal on kasvanud lithiajalise kohustused, protsentuaalselt vaid 2%, kuid summaarne muutus oli
550 000 eurot. Kohustuste arvelt on pdhiliselt kasvanud ettevotte varud ning raha ja

finantsinvesteeringud.

Kuna Rehvid Pluss OU kasutab viiga suures mahus vddrkapitali, viie aasta jooksul keskmiselt 75%

siis on jirgnevalt vilja toodud moned finantsvoimenduse suhtarvud 2015. aasta pohjal.

Vdlakordaja néitab, millisel mééral firma kasutab oma vajaduste finantseerimiseks laenatud

vahendeid (Teearu & Krumm, 2005, Ik 24-25):

kohustused
Vélakordaja = —— (@)

koguvara
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Suhtarv néitab, mitu protsenti varades on voorkapitaliga soetatud. 2015. aasta volakordaja oli
Rehvid Pluss OU-1 68%, Aalux Trading OU-I vaid 34%, Vevid AS-il 50% ning tegevusharu
keskmine tulemus oli 39%. Kuigi ecttevote voib edukalt tegutseda 60-70% volakordaja, siis
vorreldes tegevusharu keskmisega on Rehvid Pluss OU volakordaja ligi kaks korda kdrgem.
Suurel hulgal vddrvahendite kasutamine toob kaasa korge finantsriski, seetdttu arvutab autor vélja

ka intressikulude kattekordaja.

Kuna intresside tasumiseks vOib kasutada ka amortisatsioonieraldisi, vOi intressikulude

kattekordaja arvutamisel kasutada jargmist valemit (Sealsamas, 26):

) ) arikasum + amortisatsioon
Intressikulude kattekordaja = - - 2
aastane intressikulu

2015. aasta intressikulude kattekordaja olid Rehvid Pluss OU-I 22 korda, Aalux Trading OU-I 78,
Vevid AS-il 8,4 ning tegevusharu keskmine niitaja oli 9,5 korda. Rehvid Pluss OU kattekordaja
on viga heal tasemel, eriti arvestades asjaolu, et tegevusharu keskmine kordaja oli vaid 9,5 ning
Rehvid Pluss OU oma 22. Aalux Trading OU korge tulemus on tingitud sellest, et ettevdttel alles
tekkisid laenukohustused 2015. aastal ning finantskulusid oli tekkinud vaid 1 000 euro ulatuses.

Viga madalal kattekordaja on aga Vevid AS-il, kes suudab vaid 8,4 kordselt oma intresse katta.

Kdigi kolme ettevotte kasumiaruannete verikaalanaliiiisi tulemused on vélja toodud tabelis 3,

analiiiisi kdigus arvutati kui suure osa moodustavad erinevad kulud ja kasum miitigitulust.

Tabel 3. Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS bilansi vertikaalanaliiiis

Rehvid Pluss OU Aalux Trading OU Vevid AS

2015 2014 2013 2012 2011|2015 2014 2013 2012 2011|2015 2014 2013 2012 2011
teKez”ubSae%’ materjal Ja | g100 8106 84% 879 87%| 84% 80% 82% 79% 66% | 84% 82% 82% 79% 80%
Mitmesugused 5% 7% 6% 5% 5%| 4% 5% 5% 7% 10%| 7% 9% 7% 8% 7%
tegevuskulud
T66j6u kulud 6% 7% 4% 3% 3%| 6% 6% 8% 8% 10%| 7% 7% 7% 8% 7%
Kulum 2% 2% 1% 1% 1% 2% 1% 1% 2% 3%| 1% 1% 1% 1% 1%
Aruandeaasta kasum 3% 2% 5% 4% 3%| 4% 8% 3% 4% 11%| 1% 1% 3% 4% 5%

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 kasumiaruanded, autori koostatud
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Rehviturgu iseloomustavad viaga korged kauba- ja transpordikulud ning madalad katteprotsendid,
sama selgub ka juuresolevalt tabelilt nr. 3. Kaubad, materjal ja teenused, mis on miitidava kaubaga
otseselt seotud, moodustavad antud ettevitetes analiiiisitava perioodi jooksul keskmiselt 81% ning

kogukulud 96% miitigitulust.

2011 kuni 2013 pole Rehvid Pluss OU kulude struktuur oluliselt muutunud, 2014. aastal on aga
ettevote suutnud miitigitulu kasvatada kiiremini, kui kaupade ja materjalide kulu, seevastu on aga
samal aastal miitigitulust kiiremat kasvu nididanud muud tegevuskulud ja palgakulu, kokkuvottes
oli sel aastal suurim kogukulude osakaal (98%) miitigitulust, puhaskasumiks jdi seega vaid 2%.

2015. aastal on t66joukulude ja muude tegevuskulude maht miitigitulust taas vdhenenud.

Aalux Trading OU 2011. aasta tulemused on jirgnevate aastate ja ka teiste ettevdtete tulemustest
oluliselt erinev. Kaupade ja materjalide suhe miiiigitulusse oli vaid 66%, mis on keskmisest 15%
madalam. Tavaparasest korgemad olid sel aastal muud kulud, tegevuskulud ja t66joukulud
mdlemad 10% ja kulum 3%, puhaskasumi maht oli sellest hoolimata 11%, mis on keskmisega
vorreldes viaga korge tulemus. Jargnevatel aastatel on ettevotte nditajad muutunud konkurentide
omadega sarnasemaks, kaubakulude maht jaab 80% ringi ning ilejadnud kulud moodustavad

umbes 12%-17% miitigitulust.

Vevid AS-i kaupade ja materjalide kulu on kasvanud pisut tempokamalt kui miiigitulu, viie
aastaga on méér tousnud 4% vorra, mistottu on ettevotte puhaskasumi méédr igal aastal vihenenud.
Tegevuskulude, t66joukulude, kulumi ja finantskulude suhe miitigitulusse on jdinud perioodi
jooksul samaks. 2015. aastal oli kogukulude méédr miitigitulust kogunisti 99%, sel aastal oli

ettevotte mitigitulu ligi 8 miljonit eurot, millest jdi kasumiks vaid 73 000 eurot.

Rehvid Pluss OU bilansside vertikaalanaliiiisist selgub, et ettevdttel on suur oht kokku puutuda
likviidsusprobleemidega, kuna liihiajaliste kohustuste maht on keskmiselt napilt madalam
kidibevarade mahust, 2014. aastal on need isegi iiletanud kiibevarade mahu. Uhtlasi on ka viga
korge koikide kohustuste maht bilansimahust, keskmiselt 74%. Seetdttu peaks ettevotte juhtkond
kriitiliselt {ile vaatama ettevdtte kapitalistruktuuri. Ettevotte siseselt tuleks vélja selgitada, kui
kallid on erinevad kapitaliliigid ja kui suured on nendega seotud riskid ning vastavalt sellele
otsustama, milline kapitalistruktuur on ettevdttele sobivaim. Uks vdimalus liihiajaliste

likviidsusprobleemide véltimiseks oleks hetkel moistlik suurendada ettevotte omakapitali mahtu.
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Likviidsusprobleemide leevendamiseks voiks ettevote kaaluda ka jooksvate kulutuste
vihendamist, hetkel on Rehvid Pluss OU-I suured reklaamikulud. Ettevdte voiks vilja selekteerida
koige efektiivsemad reklaamid ning jatta ainult need meediakanalitesse tiles. Lisaks sellele on viga
korged tiirikulud, 2016. aastal on hinnanguline iitirikulu kokku 79 000 eurot, kuna tiiripindade
viahendamine oleks ettevotte tegevusele parssiv voiks ettevote kaaluda oma hoone ehitamist samuti
Rae valda. Ehitust tuleks rahastada viliste pikaajaliste finantseerimisallikatega, seeldbi vdheneks
ettevotte liihiajaliste kohustuste maht ning kasvaks pikaajaliste kohustuste osakaal. Uhtlasi
kasvaks ettevotte pohivara vadrtus drastiliselt ning kulu kaasneks vaid hoone turuviirtuse

langusest.
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3. FINANTSSUHTARVUDE ANALUUS

Finantssuhtarvud mdoddavad kahe erineva finantsaruande komponentide omavahelist suhet.
Finantssuhtarvude kaudu on vdimalik teha vordlusi ettevotte finantsiliste niitajate vahel erinevatel
aegadel ja vorrelda neid teiste ettevotetega. Selleks, et ndha, kas ettevotete finantsseisund on

paranenud voi halvenenud analiilisib autor viimase viie aasta tulemusi.

Suhtarvude analiiiis on ettevotte finantsaruannetes sisalduva informatsiooni kvantitatiivne analiiiis.
Suhtarvude analiiiis pohinev finantsaruannete osadel, nagu bilanss, kasumiaruanne ja rahavoogude
aruanne; nendest saadud info alusel saab arvutada erinevaid suhtarve, tihest voi mitmest aruandest
périt info alusel. Suhtarvude analiiiisi kasutatakse erinevate ettevotte tegevuste ja finantstulemuste,
nagu efektiivsuse, likviidsuse, kasumlikkuse ja maksejoulisuse, hindamiseks. Suhtarvude muutusi
perioodi jooksul uuritakse, et kontrollida, kas nad on paranenud voi halvenenud. Sama sektori
ettevotete suhtarve vorreldakse, et ndha kuidas nad toime tulevad ja et saada aimu vorreldavatest

védrtustest. Suhtarvuanaliiiis on fundamentaalanaliiiisi nurgakivi. (Ratio Analysis)

Finantssuhtarvude analiiisimisel peab arvestama jargmisega (Alver & Reinberg, 2002, Ik 337-
338):

* seostamatute nditajate kasutamine suhtarvudes ei anna analiiisimiseks sobilikku tulemust;

* suhtarvud iseloomustavad toimunud siindmusi;

» suhtarvudes ei kajastu turuvéartus ja tegelikud hinnad;

» suhtarve tuleb kasutada vordlevaks analiiiisiks;

» finantssuhtarvud ei pruugi olla vorreldavad iihe ettevotte erinevatel ajaperioodidel;

+ tegevusharu keskmiste suhtarvudega vordlemine voib osutuda mitteadekvaatseks kuna
suuremad ettevotted tegutsevad enam kui iihes valdkonnas;

* vordlemine iildiste keskmiste suhtarvudega voib osutuda mitteadekvaatseks;

* sarnaste firmade suhtarvude voOrdlemine vOib osutuda vdimatuks arvestusmeetodite
erinevuste tottu;

» suhtarvud on mojutatud ettevotte tegevuse hooajalisusest.
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Jargnevates alapeatiikkides arvutab autor erinevaid suhtarve ja analiilisib saadud tulemusi.
Analiitisitakse, kuidas on tulemused aastast-aastasse muutunud ning milliseid tulemusi on samal
perioodil konkurendid saavutanud. Uuritavate ettevitete suhtarvuanaliiis on sisukas, kuna
tegemist on viikeettevotetega, mis pohiliselt tegelevad vaid iihe tegevusharuga. To0s arvestatakse

sellega, et suhtarvud on mojutatud ettevotete tegevuse hooajalisusest.

3.1 Likviidsuse ja maksevoime analiiiis

Jargnevalt analiilisib autor, kui likviidsed on ettevatete varad ja milline on nende maksevdime.
Maksevoime analiiiis néitab, kas ettevottel on piisavalt raha voi likviidseid varasid, et digeaegselt
oma kohustusi tdita. TeisisOnu nditab see analiiis, kui maksevoimeline on ettevote, seetdttu on
tulemustest on enim huvitatud kreeditorid. Maksevoime analiilis teostatakse bilansi andmete

pohjal.
Maksevdime néitajad jagunevad kahte rithma (Teearu & Krumm, 2005, Ik 19):

1. lithiajalised likviidsuse néitajad;

2. pikaajalised maksejdulisuse néitajad.

Koigepealt arvutab autor vélja jargmised liihiajalised likviidsuse nditajad: puhaskdibekapital,
lihiajalise volgnevuste kattekordaja, likviidsuskordaja ehk happetest, likviidsussuhtarvu ja

laovarude kiibesagedus. Teostatud arvutuste tulemused on toodud vélja tabelis nr. 4.

Oluline maksevoime néitaja on ettevdtte puhaskdibekapital. Antud néitaja korral ei ole tegemist
suhtarvuga, vaid rahalise niitajaga. Puhas kdibekapitali nditaja pdhjal saadakse teada, kui palju on
suunatud kdibevaradesse pikaajalisi finantseerimise allikaid — pikaajalisi kohustusi ja omakapitali.

Maksevoimelise ettevotte puhaskéibekapital peaks olema positiivne. (Sealsamas, 21)

Puhaskaibekapital = kdibevara — lihiajalised kohustused 3)

Rehvid Pluss OU on vdrreldavatest ettevotetest ainuke, kelle puhaskiibekapital on olnud
negatiivne, seda aastal 2014 16 000 curoga, sel aastal on ettevote finantseerinud pohivarasid

lithiajalise kapitaliga. Ettevote taastus antud olukorrast jirgneval aastal, mil puhaskiibekapital
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tousis koige korgemale tasemele ehk 62 000 euroni, vorreldes varasemate aastatega. 2014. aasta

kehvad tulemused on mojutud immateriaalse pohivara soetamisest kdibevaradega.

Tabel 4. Liihiajalised likviidsuse néitajad

Rehvid Pluss OU Aalux Trading OU Vevid AS

2015 2014 2013 2012 2011|2015 2014 2013 2012 2011|2015 2014 2013 2012 2011
Puhas-
l(ﬁﬁekap“al 62 -16 39 46 16| 152 184 81 61 62|1513 1481 1425 1233 1179
eurodes)
Liihiajaline
volgnevuste | 1,12 0,97 1,10 1722 1,55 2,10 2,08 1,91 211 251| 1,88 1,92 236 215 244
kattekordaja
Likviidsus-
kordaja 046 025 022 044 069|070 076 062 098 1,05/ 092 094 122 1,05 1,19
(happetest)
Likviidsus- -
suhtary 019 012 008 012 028|024 036 008 067 078021 019 (o 030 038
Laovarude | g5 515 629 1392  -| 609 692 1082 916  -| 489 524 653 649 -
kaibesagedus

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud

Mdrkused:

1. Rasvases kirjas on margitud iga ettevotte parim tulemus néitaja kohta.
2. Punases kirjas on mérgitud iga ettevotte halvim tulemus néitaja kohta.

Aalux Trading OU kdige madalam puhaskiibekapital oli aastal 2012, mil see oli 61 000 ning

korgeim aastal 2014, kui see tousis 184 000 euroni. Vorreldes Rehvid Plussiga on Aalux Trading

kordades maksevdimelisem, seda korge puhaskidibekapitali tottu, eriti arvestades asjaolu, et

ettevotte bilansimaht ning kiive on igal aastal olnud madalamad kui Rehvid Pluss OU omad.

Vevid AS-i tulemused on teistega vorreldes summaarselt tunduvalt suuremad, nimelt koige

madalam puhakédibekapital oli 1,2 min. eurot (2011) ning korgeim 1,5 min. eurot (2015).

Liihiajaliste volgnevuste kattekordaja kajastab ettevotte voimet katta kreeditoride lithiajalisi

nduded kaibevaraga (Aruste, 2007, Ik 36).

Liuhiajalise vdla kattekordaja =

kaibevarad
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Selle néitaja osas on vélja kujunenud iildised hindamiskriteeriumid:

K > 1,6 hea maksevoime;
1,20-1,59 rahuldav;
0,90-1,19 mitterahuldav;
K < 0,9 nork.

Vilja toodud hindamiskriteeriumite alusel selgub tabelist nr. 4, et Rehvid Pluss OU liihiajaliste
volgnevuste kattekordaja on aastatel 2011 (1,55) ja 2012 (1,22) olnud rahuldavas seisundi ning
koikidel jargnevatel aastatel on ettevotte olukord olnud mitterahuldav, s.t, et kattekordaja on olnud
madalam kui 1,19. Seetdottu peab ettevOote toctuma jooksvatele sissetulekutele voi
vilisfinantseerimisele, et katta jooksvaid kohustusi. Aalux Trading OU maksevdime tase on hea,
peaaegu koigil viiel aastal on ettevotte lithiajaliste kohustuste kattekordaja olnud tile 2, v.a. 2013.
aastal, mil see oli 1,91. See nditab jillegi, et ettevote on maksejouline. Vevid AS-i kattekordaja on

viie aasta jooksul langenud, kuid kdikide aastate néitajad on sellegipoolest head ehk iile 1,6.

Krediidiinfo AS koostatud tilevaatest (Turuiilevaade "Rehvimiiijad" 2015, 1k 28-29) selgub, et
2015. aasta 75 suurima rehvimiiiija, kelle hulka kuuluvad ka kdik kolm uurimisobjekti, keskmine
maksevoime kordaja oli 2,2.ning mediaan 1,9. 2014. aasta keskmine tulemus oli 2,09 ning 2013.
aasta 2,03. Seega on Rehvid Pluss OU liihiajaline vdlgnevuste kordaja olnud viimase kolme aasta
jooksul kaks korda madalam kui tegevusharu keskmine tulemus, samuti on ettevotte 2015. aasta

tulemus madalam tegevusharu mediaanist.

Siinkohal tasub meeles pidada ka seda, et liiga korge suhtarvu vaartus néitab liigseid rahamahutusi
kéibevaradesse ning ressursside ebaefektiivset kasutamist. Seetdttu on ei ka Vevid AS-i

kattekordaja langus néitaja, et ettevotte finantsseisund oleks halvenenud.

Likviidsuskordaja (happetest) médrab, kui hédsti firma suudab tdita oma liihiajalisi kohustusi,
kasutades selleks ainult kdige likviidsemaid kdibevahendeid. Suhtarvu lugejasse kuulub vaid raha
ja sellega tinglikult vordvairseks loetavad kiirelt realiseeritavad véértpaberid ja jooksvalt
saadaolevad volad. (Riinkla, 2003, 1k 64) Varusid ei loeta likviidseteks varadeks. SeetSttu

iseloomustagi kiireloomulist maksevoimet paremini likviidsuskordaja.
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o ) kdibevarad — varud
Likviidsuskordaja (happetest) = [ihiajalised kohustused (5)

Likviidsuskordajat interpreteeritakse jargmiselt (Teearu & Krumm, 2005, Ik 20):

e K>0,9 hea;

e 0,6-0,89 rahuldav;

e 0,3-0,59 mitterahuldav;

e K<0,3 nork.
Vottes arvesse likviidsuskordaja hindamiskriteeriume on ettevdtte Rehvid Pluss OU tulemused
vaid tihel aastal olnud rahuldavad, seda aastal 2011, mil likviidsuskordaja oli 0,69, selgub tabelist
nr. 4. Ulejéinud aastatel on tulemused olnud mitterahuldavad vdi ndrgad. Aastal 2013. oli ettevdtte
likviidsus kordaja vaid 0,22, mis niitab, et ettevote suudab katta vaid 22% liihiajalistest
kohustustest likviidse kiibevaraga. Aalux Trading OU happetesti tulemused on pisut paremad,
nimelt on ettevotte 201 1. ja 2012. aasta tulemused head ning hilisematel aastatel rahuldavad. Vevid
AS-i likviidsuskordaja on igal aastal olnud heal tasemel, kuid taaskord on méargata niitajate langust

aastate jooksul, nagu oli ka liihiajaliste volgnevuste kattekordajaga.

Krediidiinfo koostatud turuiilevaates (Turuiilevaade "Rehvimiiiijad" 2015, 1k 29) on tegevusharu
2015. aasta likviidsuskordaja mediaanina vilja toodud 0,5 korda. Rehvid Pluss OU
likviidsuskordaja on samal perioodil samuti 0,5, Aalux Trading OU-I ja Vevid AS-il pisut kdrgem.
Sellised tulemused niitavad, et antud tegevusharus ongi ettevotete likviidsuskordaja madal, kuna

suure osa kdibevaradest moodustavad varud ning need on antud suhtarvust kdrvale jéetud.

Antud suhtarvu kasutamisel tuleb teadvustada, et suhtarv 1dhtub varade ja kohustuste koosseisust
bilansipdeval. Arvestada tuleks ka sellega, et tihti ei ole voimalik koheselt klientidelt koiki ndudeid

sisse nduda, moned hilinevad tasumisega voi ei hiivita nduded iildse.

Maksevoime taset iseloomustab likviidsussuhtarv (Teearu & Krumm, 2005):

Likviid ht _ rahavood aritegevusest ©)
Hevnasussuntary = lihiajalised kohustused

Kui likviidsussuhtarv >= 0,4, tdhendab see maksejoulist firmat.
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Suhtarv nditab kui suure osa liihiajalistest kohustustest suudab ettevote katta dritegevusest teenitud
rahavoogudega. Vaadeldes tabelis nr. 4 vilja toodud likviidsussuhtarvu néitajaid selgub, et tikski
vorreldavatest ettevotetest ei ole viimase kolme aasta jooksul olnud hea maksevoimega. Koik
ettevotted on 2013. aastal olnud kogu perioodi kdige kehvemas seisus ning peale seda on néitajad
paranenud, kuid pole kordagi tousnud tile 0,4. Ainus ettevote, kes on iiletanud 0,4 kordse niitaja
on Aalux Trading OU ning seda 2011. ja 2012. aastal.

Laovarude kéibesagedus mdodab, mitu korda aastas firma laovarud ldbi miiliakse; médratakse
aastas miiiidava kauba maksumuse suhtena keskmisesse laoseisu. Arvutusvariantidena ldhtutakse
ka otsesest miiligisummast koos juurdehindlusega ja aastaldpu laoseisust. (Riinkla, 2003, 1k 65)

milgikaive

()

Laovarude kdibesagedus = roskmised laovarud

Tabelis nr. 4 on néha, et keskmiselt suurima laovarude kdibesagedusega (8,52) ettevote on Rehvid
Pluss OU. Kdige madalam on laovarude kiiibesagedus olnud aastal 2014, mil see oli 5,16 korda,
koige korgem aastal 2012 (13,92). Liiga korge kédibesagedus voib ndidata varude puudust, mille
tottu voib ettevote kaotada kliente. Korge varude vahetuse sagedus tdhendab ettevottele

madalamaid kulutusi hoiustamisel ning véimalust hoida oma laovarud uuenduslikumad.

Aalux Trading OU laovarude kiibesagedus on perioodi jooksul keskmiselt olnud umbes samal
tasemel kui Rehvid Pluss OU oma, ehk 8,25 korda. Kiireim laovarude kiiibesagedus oli aastal 2013
ning madalaim 2015. aastal, 6,09 korda. Vevid AS-i laovarude kdibesagedus on olnud nelja aasta
jooksul keskmisel 5,79 korda. Korgeim kdibesagedus oli aastal 2012, mil see oli 6,49 korda ning
madalaim 2015. aastal, 4,89 korda. Arvestada tuleks ka sellega, et ettevotte varude maht on

mitmeid kordi suurem kui konkurentide oma.

Liihiajaliste likviidsusniitajate analiiiisist selgub, et ettevdtte Rehvid Pluss OU-I on likviidsusega
probleeme. Suur ohumirk on negatiivne puhaskiibekapital aastal 2014, ettevotte lithiajaliste
volgnevuste kattekordaja on kiill rahuldaval tasemel, kuid happetesti tulemused néditavad, et
ettevote vOoime oma jooksvaid kohustusi likviidsete varadega katta on mitterahuldav, siinkohal
tasub meeles pidada, et ka kogu tegevusvaldkonna happetesti tulemused olid madalad, seega on

selline finantsniitaja omane antud tegevusvaldkonnale. Uhtlasi on ettevdttel viiga kdrge laovarude
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kdibesagedus, mis nditab, et ettevdte on vdimeline selliste likviidsusnditajatega toimima ning
suudab varusid viga kiiresti ja efektiivselt realiseerida ning nendega oma kohutusi katta. Uhtlasi
on ettevote suutnud 2014. aasta kehva seisu juba parandada 2015. aastal, mil likviidsusnéitajad on

litkunud paremuse suunas.

Jargnevalt analiilisib autor pikaajalisi maksejoulisuse néitajad, omakapitali volasiduvust ning
omakapitali kordajat. Tabelis nr. 5 on vilja toodud arvutustulemused. Antud niitajate puhul

tdhendab tousu tendents, et pikas perspektiivis maksevoime halveneb.

Omakapitali volasiduvus niitab volgade ja omakapitali suhet. Mida suurem on suhtarv, seda

vaiksem on ettevotte likviidsus (Teearu & Krumm, 2005, Ik 21).

kohustused

(8)

Omakapitali vdlasiduvus = —————
omakapital

Omakapitali kordaja ehk omandikordisti nditab, kui palju on ettevottel volgnevusi omakapitali

suhtes (Sealsamas, 21).

varad

©9)

Omakapitali kordaja = W

Tabelist 5 on niha, et ettevdtte Rehvid Pluss OU omakapitali siduvuse ja omakapitali kordaja
suhtarvud on aastate jooksul paranenud. See tdhendab iihtlasi seda, et pikas perspektiivis ettevotte
maksevdime paraneb. Aalux Trading OU tulemustest nihtub vastupidine muutus, suhtarvude
vadrtus on igal aastal liikkunud tdusvas suunas, seega vidheneb ka pikas perspektiivis ettevotte

maksevdime. Aalux Trading OU-ga samas suunas muutusi on niha Vevid AS tulemustest.
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Tabel 5. Pikaajalise maksevdime néitajad

Rehvid Pluss OU Aalux Trading OU Vevid AS
2015 [ 2014 | 2013|2012 [ 2011 | 2015 | 2014 [ 2013 | 2012 | 2011 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
Omakapitali | 5 15| 312 | 2,98 3,20 (2,71 /0,51 |0,61 (0,52 |0,39 | 0,30 | 1,02 | 1,00 | 0,76 | 0,90 | 0,65
vOlasiduvus
O”Qakjp_“a” 315 4,12 13,984,220 3,71 [ 1,51 | 1,61 1,52 |1,39|1,30 2,02 |200]|1,76|1,90 | 1,65
ordaja

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
Mdirkused:

1. Rasvases kirjas on mérgitud iga ettevotte parim tulemus néitaja kohta.
2. Punases kirjas on mérgitud iga ettevitte halvim tulemus néitaja kohta.

Pikaajaliste maksevdime niitajate analiiiisist selgub, et ettevdtte Rehvid Pluss OU maksevdime
liigub pikaajalises perspektiivis paremuse poole, s.t, et ettevotte kohustuste maht on vdhenemas ja
omakapitali maht suureneb. Rehvid Pluss OU-le vastupidiselt on ettevdtete Aalux Trading OU ja
Vevid AS-i pikaajalised maksevdime nditajad liikumas halvemuse poole, ettevotete omakapital
maht bilansis on aastate jooksul viahenenud ning suurenenud on kohustuste osakaal. Iga aastaga
on kasvanud ka tegevusharu keskmine omakapitali siduvus, selgub Krediidiinfo koostatud
aruandest (Turutilevaade "Rehvimiitijad" 2015, 2016), 2013. aastal oli nditaja 1,2, 2014. aastal 1,3
ning 2015. aastal 1,6. Nditajatest v3ib jéreldada, et turul tegutsevate ettevotete pikaajaliste

kohustuste tditmise voimekus on vihenenud.

3.2 Rentaabluse analiiiis

Rentaablus tdhendab tasuvust, kasumlikkust ehk voimet teenida kasumit. Rentaabluse analiiiis on
adrmiselt oluline, sest just rentaablusniitajad kajastavad ettevotte edukust ja finantssuutlikkust.
Ainutiksi korge likviidsus ei taga ettevotte kasumlikkust. Kui tegevused on korge rentaablusega,
siis on ka ettevdte vdimeline rohkem véartust looma ja saab paremini hakkama ka rahaliselt

kehvemas olukorras. (Stelmak, 2013, Ik 52)

Miitigikdibe puhasrentaablus kajastab kasumi osa miitigitulust. Miiligikdibe puhasrentaablus votab
arvesse koik kulud. Analiilisimisel tuleb arvestada sellega, et seda nditajat mojutavad ka

tihekordsed tulud/kulud. (Sealsamas, 53)
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Varade kasutamise tulemuslikkust iseloomustavad varade kasumitootluse nditajad. Kui ldhtuda
puhaskasumist, s.0. ettevotte tegevuse (dritegevuse ja finantstegevuse) 10pptulemist, saadakse

varade puhasrentaablus (Teearu & Krumm, 2005, Ik 28-29):

puhaskasum

Varade puhasrentaablus = (10)

keskmised varad

Just omakapitali tootluse kaudu saavad omanikud kompensatsiooni raha paigutamise eest
ettevotteesse. Seega nditab antud suhtarv otseselt nende rikkuse kasvu. Kui aga omakapitali
rentaablus langeb madalamale kui seda on laenuintress, on omanikul kasulikum raha vilja laenata.

Omakapitali rentaabluse valem (Aruste, 2007, 1k 48)

Omakavitali taablus = puhaskasum 1)
makapliat rentaabius = keskmised omakapital

Tabel 6. Varade ja omakapitali rentaablused

Varade puhasrentaablus Omakapitali rentaablus
2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012
Rehvid Pluss OU 13% 5%| 17%| 28%| 44%| 19%| 67%| 112%
Aalux Trading OU 11%| 27%| 11%| 11%| 17%| 42%| 17% 15%
Vevid AS 2% 2% 7%| 11% 4% 4%| 12% 20%

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud

Tabelist 6 selgub, et Rehvid Pluss OU varade ja omakapitali rentaablus on aastate jooksul oluliselt
koikunud. Aastal 2012 oli ettevotte rentaablus vdga korge, varade rentaablus 28% ja omakapitali
rentaablus 112%. Pdhiliselt on see tingitud 2011. ja 2012. aasta madalast varade mahust ning
kiirelt kasvanud miitigitulust 2012. aastal. Madalseis on saabunud aastal 2014, mil ettevotte
puhaskasum langes vorreldes 2013. aastaga 155%, kuid keskmine varade maht oli siiski kasvanud.
Puhaskasumi rdnga languse pdohjustajateks olid pdhivara kulumi ning tegevus- ja to6joukulude
Kiire kasv. Omakapitali rentaabluse maér on ldbi aastate plisinud siiski korgel tasemel, voib

jareldada, et ettevote kasutab suurel médral voorkapitali, mis on omakorda riskantne.
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Aalux Trading OU tulemused on olnud 1ibi aastat stabiilsed. 2012, 2013 ja 2015 on ettevotte
varade rentaablus olnud 11% ning omakapitali oma 16% ligi. Oluliselt korgem varade rentaablus
on olnud aastal 2014, mil ettevdtte varade ja omakapitali rentaablus tousis ~60% korgemaks.
Muutus on pdhiliselt tingitud puhaskasumi 71%-sest kasvust ning varade kasvu pidurdumisest.
Puhaskasumi kasv oli tingitud ajutisest to6joukulude vahenemisest ning tegevuskulude aeglasest

kasvus.

Vevid AS rentaablus on 2013. ja 2014. aastal langenud tunduvalt madalamale tasemele kui see oli
varasemalt, varade rentaablus 2% ning omakapital rentaablus 4%. 2012. aastal olid need néitajad
veel 11% ja 20%. Virgo Aruste (2007, Ik 48) on vilja toonud, et omakapitali rentaablus peaks
olema vidhemalt 15%, seega on Vevid AS-i rentaablus langenud vdga madalale tasemele. See voib
olla tingitud liiga konservatiivsest rahanduspoliitikast voi pole ettevotte juhtkond suutnud

efektiivselt kasutada ettevottesse investeeritud omakapitali.

Tegevusvaldkonna keskmine varade puhasrentaablus oli 2014. aastal 4,85% ning 2015. aastal
3,13%, selgub Krediidiinfo andmetest (Turuiilevaade "Rehvimiiiijad" 2015, 2016). See Kinnitab
taaskord, et Rehvid Pluss OU ja Aalux Trading OU varade puhasrentaablus on viga korge, seega
ettevotted on viheste vahenditega voimelised tootma korget puhaskasumit. Vevid AS tulemused

jaavad pisut alla turu keskmiste tulemuste, pohjuseks voib lugeda liiga kdrge varade mahu.

Rehvid Pluss OU varade rentaablusniitajad voib lugeda heaks, iihtlasi on ettevdttel nelja aasta
jooksul keskmiselt kdige kdrgem varade rentaablus, vorreldes konkurentidega. Samuti on ettevotte
omakapitali rentaablus olnud teiste ettevotetega vorreldes viga korge, siinkohal tasub aga meeles
pidada, et ettevdttel Rehvid Pluss OU on ka kogu perioodi jooksul olnud kdige madalam
omakapitali osakaal bilansist.

3.3 Rahakiiibe aruande suhtarvude analiiiis

Kasum peegeldab ettevotte majandustegevuse efektiivsust ja on omakapitali suurendamise
pohiallikaks, siiski ei saa ettevotte tegevuse hindamisel piirduda ainult kasumiga. Oluline
infoallikas ettevottes nii juhtkonnale, aktsionéridele kui krediitoridele on ka rahavoogude aruanne,

mis kujutab endast teatud perioodi véltel raha litkumist ettevdttes: millised on ettevotte raha
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saamise allikad ja kuidas on raha kasutatud, miks raha jadk suurenes voi vihenes. (Aruste, 2007,

Ik 32)

Rahakidibe aruande suhtarvude analiilisi eesmirgiks on kindlaks teha, kas ettevotte tegevusest
tekkivad rahakédibed on piisavad kulutuste tegemiseks, kohustuste katmiseks ja ka arenguks. (Karu
& Zirnask, 2001, 1k 241)

Jargnevalt analiiiisib autor erinevaid rahavoogudel pohinevaid suhtarve. Analiiiisi tulemusena
selgub, millises mahus on erinevad ettevotte varad ja kohustused rahavoogudega kactud. Rehvid
Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2012.-2015. aasta rahavoogude aruanded on vilja
toodud lisades nr. 3, 6 ja 9.

Puhaskasumi rahasiduvus nditab, kuidas on ettevote suutnud puhaskasumi rahaks muuta.

Eelistatav on, et puhaskasumi rahasiduvus oleks suurem kui 100%. (Sealsamas, 241)

i _ rahajaagi muutus aritegevusest
Puhaskasumi rahasiduvus = (12)
puhaskasum

Tabelis nr. 7 on niiha, et Rehvid Pluss OU puhaskasumi rahasiduvus oli liiga madal kolmel
jarjestikkusel aastal, seda aastatel 2011, 2012 ja 2013, see nditab, et ettevote on suutnud vaid ligi
43% oma puhaskasumist rahaks podrata. Olukord oli tingitud kiiresti kasvavatest varudest ning
kohustustest ning aeglasemast kasvanud noduetest. Niitaja paranes 2014. aastal, mil ettevotte
aritegevuse rahavood kasvasid 2 korda kiiremini, kui puhaskasum, seda seetdttu, et ettevotte
rahavood dritegevusest samuti kahekordistusid, samas kui puhaskasum langes. 2015. aastal tiletas
nditaja samuti 100% piiri, seega voib viita, et ettevotte kasumi kvaliteet on oluliselt paranenud

viimase kahe aastaga.

Aalux Trading OU puhaskasumi rahasiduvus niitaja on tunduvalt kehvem, kui Rehvid Pluss OU
oma. Nimelt on Aalux Trading OU iritegevuse rahavood olnud puhaskasumist suuremad vaid
2012. aastal, 61% ulatuses. 2011. aastal oli puhaskasumi rahasiduvus 82%, 2013. aastal vaid 25%
ning 2014 ja 2015 ligi 64%. Néitajatest on néha, et ettevotte kasumi kvaliteet on kehv, kuna

ettevote ei suuda puhakasumit rahaks muuta.
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Tabel 7. Puhaskasumi rahasiduvus

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
Rehvid Pluss OU | 108% | 210% | 42% | 45%]| 42%
Aalux Trading OU | 65%| 63%| 25%| 161%]| 82%
Vevid AS 500% | 427%| -92% | 107%| 94%

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud

Mrkus: Punases kirjas on margitud alla 100% jadvad niitajad.

Vevid AS niitajad on 2011. ja 2012. aastal 100% ligi, kui 2013. aastal langes puhaskasumi
rahasiduvus -92% peale, kuna ettevotte rahavood dritegevusest olid tol aastal negatiivsed. 2014. ja
2015. aastatel saavutasid ettevotte rahavood dritegevusest oma tavapérase taseme ehk tousid taas

tile 300 000 euro, kuid kasum langes varasemas oluliselt madamale ehk 73 000 euro peale.

Kohustuste rahasiduvus nditab, mitu korda rahajddgi muutus iletab &ritegevusest lithi- ja
pikaajaliste kohustuste summat. Mida suurem on antud suhtarv, seda kiiremini suudab ettevote

rahakdive dritegevusest kindlustada kohustuste eest tasumisele. (Sealsamas, 242)

K ohustust hasid _ rahajadgi muutus aritegevusest (13)
onustuste ranasiauvus = kohustused kokku

Tabelis nr. 8 on niha, et liihi- ja pikaajaliste kohustuste rahasiduvus niitaja on kdigil kolmel
ettevottel olnud koige kehvem aastal 2013, olukorra on igal ettevottel pohjustanud madal voi
negatiivne rahavoog iritegevusest. Rehvid Pluss OU 2015. aasta kdrge tulemuse on tingitud
kohustuste kasvu pidurdumine ning viie aasta suurim rahavoog é&ritegevusest (90 000 eurot).
Konkurentidega vdrreldes on Rehvid Pluss OU 2015. aastaks jdudnud teistega samale tasemele.
Aalux Trading OU ja Vevid AS on suutnud taastuda 2013. aasta kehvadest niitajatest, kuid parim

tulemus jadb mdlema ettevotte puhul aastasse 2011.
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Tabel 8. Kohustuste rahasiduvus

Kohustuste rahasiduvus Pikaajaliste kohustuste rahasiduvus

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2015 2014 2013 | 2012 | 2011

Rehvid Pluss OU | 18%| 12% 7% 11%| 12%]| 396% 610% | 72%| 96% 22%

Aalux Trading OU | 20%| 36% 7%| 62%| 76%]| 110%| 6100% | 117%| 740%| 3200%

Vevid AS 18% | 16%| -14%| 21%| 36%]| 135% 107% | -53% | 76%| 532%

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud

Pikaajaliste kohustuste rahasiduvus nditab mitu korda rahajddgi muutus dritegevusest iiletab
pikaajalisi kohustusi. Mida suurem on suhtarv, seda kiiremini suudab ettevotte rahakdive

aritegevusest kindlustada pikaajaliste kohustuste eest tasumise. (Sealsamas, 242)

rahajaagi muutus aritegevusest

Pikaajaliste kohustuste rahasiduvus = (14)

pikajalised kohustused

Rehvid Pluss OU pikaajalised kohustused on iiletanud &ritegevuse rahavoogusid kolmel
jarjestikkusel aastal, 2011 kuni 2013. Alates 2014. aastast on ettevotte &dritegevuse rahavood
iiletanud pikaajalisi kohustusi, kuna 2014. aastal kohustuste maht vdhenes ning rahavood
suurenesid. 2015. aastal on kiill kohustused kasvanud, kuid rahavood dritegevusest kasvasid

oluliselt kiiremini.

Aalux Trading OU iritegevuse rahavood on kogu analiiiisitava perioodi jooksul olnud suuremad
kui ettevotte pikaajalised kohustused. Head nditajad aastatel 2011 kuni 2014 on tingitud véga
viikestest pikaajalistest kohustustest, 2015. aastal kasvasid pikaajalised kohustused 29 000 euro

vorra ning sellest on ka tingitud madalaim tulemus perioodi jooksul.

Vevid AS madalaim pikaajaliste kohustuste rahasiduvus oli aastal 2013, see on aasta mil ettevotte
aritegevuse rahavood olid negatiivsed. 2014. aastal olid ettevdtte pikaajalised kohustused perioodi
kdige suuremad ehk 422 000 eurot ning sellest summast suutsid dritegevuse rahavood dra katta
koguni 76%. Ulejiéinud aasatel on ettevdtte dritegevuse rahavood iiletanud pikaajaliste kohustuste

mahu.

Rahavoogudel pdhinevate suhtarvude analiiiisi tulemusena selgus, et ettevdtte Rehvid Pluss OU

puhaskasumi rahasiduvus on viimase kolme kahe jooksul olnud iile 100% ehk ettevote kasumi
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kvaliteet on tousnud ning ettevote on voimeline tekkinud kasumi realiseerima. Kohustuste
rahasiduvusnditajad on samuti paranenud viimase kahe aasta jooksul, mis nditab, et ettevote

aritegevuse rahavood on suurenenud piisavalt kiiresti katmaks ettevotte kasvavaid kohustusi.

3.4 Pankrotiohu ja jatkusuutliku kasvu analiiiis

Kui ettevote on muutunud maksejouetuks tuleb ettevdttes vélja kuulutada pankrot. Jargnevalt
selgitatakse lithidalt pankroti olemust ning teostatakse pankrotiohu analiiiis. Pankrotiohu analiitisi
tulemused ei néita vaid ettevotte pankrotistumise tdendosust, vaid ka seda, milline on ettevotte
finantsseisund tldiselt. Mitme aasta tulemuste vordlemine annab hea tilevaate sellest, kuidas on

ettevotte finantsseisund aastate jooksul muutunud.

Pankrotiseaduse (PankrS) § 1 kohaselt on pankrot volgniku kohtuotsusega véljakuulutatud
maksejoetus. VOlgnik on maksejouetu, kui ta ei suuda rahuldada volausaldajate ndudeid ja see
suutmatus ei ole volgniku majanduslikust olukorrast tulenevalt ajutine. Juriidilisest isikust volgnik
on maksejduetu ka siis, kui volgniku vara ei kata tema kohustusi ja selline seisund ei ole vdlgniku
majanduslikust olukorrast tulenevalt ajutine. Juriidilise isiku puhul saab vilja tuua olukorra, kus
ettevotja ei suuda Gigeaegselt tasuda saadud kauba voi teenuste eest oma dripartneritele, tdita
voetud kohustusi pankade eest vdi volgnevused tekivad maksuameti eest tasumata maksude néol.
Samas ei tihenda asjaolu, et volgnik pole digeaegselt tasunud oma arveid iihele vdi mitmele
volausaldajale, veel seda, nagu volgnik oleks piisivalt maksejouetu. Riigikohus on asunud
seisukohale, et volgniku piisiva maksejouetuse tunnuseks loetakse seda, kui tema majanduslikus

olukorras ei ole kohest ja kindlat paranemist ette naha. (Piiroja, 2009, Ik 11-12)
Jargnevalt teostatakse kdigi kolme ettevotte andmete pdhjal Altmani Z-skoori analiiiis.

Z-skoori todtas vilja 1968. aastal Edward 1. Altman, New York’i Ulikooli abiprofessor
rahandusalal, selleks et hinnata ettevotete finantsseisundit kvantitatiivsel meetodil. Z-skoori saab
arvutada koikide mitte finantsasutuste andmetega, mida madalam skoor, seda suurem on risk, et

ettevate sattub finantsprobleemidesse. (Stockopetia, 2011)

Altmani Z-hinde kasutamisel Eesti tingimustes tuleb arvesse votta jargmisi momente (Aruste,
2007, 1k 58):
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1. mudel on loodud konkreetsete USA ettevitete majandusnéitajate matemaatilis-statistilise
analiiiisi tulemusena;

aktsiate turuvaartuse ja kohustuste suhe ei ole enamiku Eesti ettevotete puhul kasutatav.
Uhe niitaja muutmine muudaks aga ka mudelit;

erinevad néitajad kajastavad ettevotte majandustegevuse erinevaid aspekte;

kdik néitajad (peale tihe) on suhted koguvarasse;

nditajad on eraldi kasutatavad indikaatornéditajatena;

tervikliku mudeli kasutamine Eesti tingimustes ei ole korrektne.

N

o 0hA W

Z-seisu vOrrand:

Z = 6,56x; + 3,26x, + 6,72x5 + 1,05x, (15)

kus Z — pankrotikordaja

uhaskaibekasital
X1 =P

varad
_eelmiste aastate jaotamata kasum

Xo=

_arikasum
3=

varad

varad
_ omakapital
-7
koguvdlgnevus

Lopptulemusena saadud néitaja (Z) tuleb interpreteerida jargmiselt (Teearu & Krumm, 2005, Ik
34):

Z.> 2,6 s.t. finantsseisukord on hea,
Z < 1,1 s.t. suurt pankrotiohtu,
Z=1,1-2:6s.t. finantsseisukord on ebastabiilne.
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Joonis 10. Pankrotikordajad
Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud

Jooniselt nr. 10 selgub, et koige suurem pankrotistumise oht on koigi viie aasta jooksul olnud
ettevottel Rehvid Pluss OU-1. Aalux Trading OU ja Vevid AS-i tulemused on kdikidel aastatel

olnud tugevalg iile 2,6 ehk nende finantsseisukord on hea.

Rehvid Pluss OU Altmani Z-skoor oli aastatel 2011 (3,2) ja 2012 (2,7) iile piirméira 2,6 ehk
ettevotte finantsseisund oli hea. Alates 2013. aastast on ettevotte finantsseisund langenud
ebastabiilsele tasemele. 2013. aasta tulemus oli 2,1 ning 2014. aastal vaid 1,2. 2014. aasta kehvad
tulemused on suuresti tingitud turuolukorra halvenemise tottu tekkinud likviidsusprobleemidest.
2015. aastal ettevote olukord hakanud taaskord paranemise marke nditama, Z-skoori nditaja oli
2,5. 2015. aastaks olid likviidsusprobleemid vdhenenud ja seetdttu on ka niitaja oluliselt

paranenud.

Aalux Trading OU pankrotiohu analiiiis niitab, et ettevdtte finantsolukord on aastate jooksul
langenud aina kehvemasse olukorda, kuid on siiani piisinud veel heal tasemel. 2011. aastal oli
ettevotte Z-skoor 7,2, seejarel langes jarsult 5,5 peale 2012. aastal. Peale seda on ettevotte olukord

paranenud 2013. aastal (6,1), seejarel 2014. ja 2015. aastal 5,1-5,2 peale pidama jaanud.

Sarnaselt teistele ettevotetele on Vevid AS Z-koor jarsult langenud 2012. aastal, 8,9 kordsest
tulemusest sai 7,3-ne. Sarnaselt Aalux Trading OU-le paranes ka Vevid AS-i finantsseisukord

2013. aastal ning tous jatkus ka 2014. aastal. Kerge languse on ettevote taas labinud aastal 2015.
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Z-skoori analiilisist selgus, et koigi kolme vdrreldava ettevotte pankrotikordaja langes oluliselt
2012. aastal, see omakorda vaib viidata teguritele, mis on mdjutanud kogu tegevusvaldkonda ning

seega pole langus tingitud vaid ettevotte sisestest finantsprobleemidest.

Rehvid Pluss OU pankrotiohu analiiiisi tulemused niitavad, et ettevotte finantsseisund oli 2012. ja
2013. aastal ebastabiilne, kuid 2015. aastal on olukord hakanud paranema, kuid konkurentide
tulemused on sel aastal hoopis halvenenud, mis viitab taaskord selle, et Rehvid Pluss OU on
suutnud oma finantsseisundit parandada rasketes turutingimustes. 2016. aasta turutingimused on
samuti ndidanud paranemise mérke. Ettevotte juhtkond peaks siiski enne jargnevate finantsotsuste

langetamist hindama tiapseid 2016. aasta tulemusi.

Jatkusuutlik kasv on maksimum kasvukiirus, mida ettevote suudab taluda ilma, et peaks
suurendama finantsvdoimendust v3i otsima rahastamist ettevottest véljastpoolt. Jatkusuutlik kasv
nditab kui palju ja kui kiiresti ettevote saab kasvada ilma raha laenamata. Peale selle niitaja
tiletamist hakka pikas perspektiivis ettevotte kasv aeglustuma ning edasiseks kasvuks on tarvis

vahendeid juurde laenata. (Investopedia)

Tabelist nr. 9 selguvad jatkusuutliku kasvu ja tegeliku ettevotte kasvu nditajad. Lisas nr. 22 on

vilja toodud jéatkusuutlikus kasvu arvutamiseks vajalikud néitajad.

Rehvid Pluss OU miiiigitulukasv on olnud kolmel aastal neljast liiga Kiire, nimelt aastatel 2012,
2014 ja 2015. 2012. aastal on ettevotte tegelik kasv iiletanud jatkusuutlikku kasvu koguni 66%
vorra. Jargneval aastal on ettevotte kasv oluliselt pidurdunud ning tegelik kasv on olnud véiksem
jatkusuutlikust kasvust. 2014. aastal on tegelik kasv iiletanud jatkusuutlikku kasvu vaid 1% vorra,
kuid 2015. aastal on taaskord tegelik kasv olnud oluliselt kdrgem jitkusuutlikust kasvust.
Arvestades seda, et kahel viimasel aastal on ettevotte kasvanud kiiremini, kui see tegelikult
voimeline oleks olnud, peab juhtkond véga hoolikalt jalgima, millised on 2016. aasta tulemused,
kas kasv tiiletab jatkusuutliku kasvu taaskord voi mitte ning vastavalt sellele tegema olulisi samme
oma finantsseisundi parandamiseks. Kui ettevotte juhtkond ei analiiiisi piisavalt kiire kasvuga
kaasnevaid mojusid ega rakenda kasvuprotsessi juhtimiseks meetmeid, voib juhtuda, et ettevote

kasvab pankroti.
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Tabel 9. Jatkusuutliku kasvu analuiiisi tulemused

2015 2014 2013 2012

Jatkusuutlik kasv 36% 12% 49% 68%
Rehvid Pluss OU

Tegelik kasv 68% 13% 22% 134%

5 ; 0 0 0 0

Aalux Trading Jatkusuutlik kasv 15% 35% 15% 15%
ou Tegelik kasv 50|  11%|  20% 10%

Jatkusuutlik kasv 4% 4% 11% 18%
Vevid AS

Tegelik kasv 9% -6% 9% 0%

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU ja Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud

Mirkus: Punases kirjas on mérgitud tegeliku kasvu niitajad, mis iiletasid jatkusuutlikku kasvu.

Tabel nr. 10 annab parema iilevaate, sellest kuidas on ettevdtte Rehvid Pluss OU jitkusuutliku
kasvu néitajad kujunenud. 2014. aasta madal jatkusuutliku kasvu mair oli tingitud kehvadest
niitajatest koikides analiilisitavates niitajates. 2015. aastal ei suutnud ettevotte finantsnéitajad
samuti kasvada nii kiiresti, kui kasvas ettevotte miitigitulu. Tegevusharu keskmise jatkusuutliku
kasvu analiilisimiseks on mérgitud reinvesteerimismaddraks 100%, kuna selline oli kdigi kolme
vorreldava ettevotte méddr ning tdpset protsenti pole voimalik vélja arvutada. Tegevusharu
keskmine jitkusuutlik kasv oli vaid 6%, mis on oluliselt madalam Rehvid Pluss OU ja Aalux
Trading OU jitkusuutliku kasvu méirast. Turu keskmine kehv tulemus on tingitud madalast

tasuvus marginaalist, varade kdibesagedusest ja tasuvusest.
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Tabel 10. Rehvid Pluss OU jitkusuutliku kasvu arvutamise algandmed

Tf{%‘z‘l’(‘:ﬁ?ﬁer“ Rehvid Pluss OU
2015 2015 2014 2013 2012
Tasuvuse marginaal 2% 3% 2% 5% 1%
Varade kiibesagedus 1,78 4,17 2,91 3,59 6,58
ROA (varade tasuvus) 3% 13% 5% 17% 28%
Finantsvdimendus 1,84 2,90 3,85 3,05 2,70
100%
Reinvesteeritud kasum (oletuslik) 100% 66% 97% 91%
Jitkusuutlik kasv 6% 36% 12% 49% 68%
Tegelik kasv -9% 68% 13% 22% 134%

Allikas: Rehvid Pluss OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, (Turuiilevaade "Rehvimiiiijad" 2015), autori koostatud
Miirkused:

1. Rasvases kirjas on mérgitud ettevotte parim tulemus niitaja kohta.
2. Punases kirjas on mirgitud ettevotte halvim tulemus niitaja kohta.

Aalux Trading OU tegelik kasv on jitkusuutlikku kasvu iiletanud vaid 2013. aastal ning seda 5%
vorra. Ulejiianud aastatel on ettevdtte tegelik kasv olnud 5%-24% viiksem kui jétkusuutlik kasv.
Liiga madal tegelik kasv voib viidata omakorda sellele, et ettevdte ei ole voimeline piisavalt
efektiivselt miitigitulu looma, kuigi vdimalused selle on olemas ning ettevdte voib olla kiipses voi
kahanemise faasis. Ettevotte tegevust iseloomustasid ka korged likviidsusnéditajad, siis voib

ettevote kaaluda naiteks dividendide maksmist voi mone kiirelt kasvava ettevotte ostmist.

Sarnaselt Aalux Trading OU-le on Vevid AS-1 tegelik kasv iiletanud jitkusuutliku kasvu vaid iihel
aastal, seda aastal 2015 ja 5% vOrra. Varasematel aastatel tegelik kasv jatkusuutlikust kasvus olnud
madalam 18%-10% vorra. Vevid AS peaks samuti jalgima oma 2016. aasta tulemusi, et véltida

edaspidist liiga Kiiret kasvu.

Kui miitigitulude kasv iiletab jatkusuutliku kasvu, tuleb vara tasuvust tdsta (tegevuse marginaali

vOi vara kédibesagedust suurendada) vOi ette valmistuda finantsstrateegia muutusteks
(reinvesteeritud kasumi mééra voi finantsvdimendust suurendada). (llsson, 2004) Kuna Rehvid
Pluss OU miiiigitulu kasv iiletas jitkusuutliku kasvu, peaks ettevdte kaaluma nimetatud tegevuste

kasutusele vOtmist.
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KOKKUVOTE

Kiesoleva bakalaureusetdd eesmirgiks oli analiiiisida ettevotte Rehvid Pluss OU finantsseisundit
perioodil 2012-2015 vorreldes seda konkurentide finantsseisundiga, likviidsuse, rentaabluse ja
jatkusuutlikkuse vaatepunktist. Loput66 raames uuriti Kas ettevotte kiire kasv on olnud positiivse
vOi negatiivse loomuga ning kas tulevikus peaks ettevotte juhtkond finantsseisundi muutmiseks
meetmeid rakendama. Finantsanaliiiisi teostamiseks kasutati bilansi ja kasumiaruande horisontaal-
ja vertikaalanaliitisi ning suhtarvude analiiiisi, mis omakorda koosnes likviidsus ja maksevdime,
rentaabluse ja rahavoo suhtarvude analiiiisimisest. Lisaks viidi 14bi pankrotiohu analiiiis kasutades
Altmani z-seisu vorrandit ja jatkusuutliku kasvu analiiiis. Paljusid saadud tulemusi vorreldi ka

tegevusvaldkonna keskmise tulemusega.

Rehvid Pluss OU bilansside ja kasumiaruannete horisontaalanaliiiisist selgus, et ettevdte on kogu
perioodi jooksul oma mahtusid oluliselt suurendanud. Vorreldes saadud tulemusi konkurentide ja
tegevusvaldkonna omadega selgus, et ettevote on suutnud kasvada oma konkurentide mahu arvelt.
Niiteks 2014. aastal turu iildine maht oli oluliselt langenud, kuid Rehvid Pluss OU miiiigitulu
kasvas ikkagi 12%.

Vertikaalanaliiiisi tulemusena ilmnes, et ettevottel esinesid 2014. aastal likviidsusprobleemid,
kuna liihiajaliste kohustuste maht iiletas kdibevara, antud probleem oli 2015. aastaks lahendatud.
Uhtlasi oli kdrge kdikide kohustuste maht bilansimahust, perioodi jooksul keskmiselt 74%.
Probleemi vihendamiseks voiks ettevote kérpida reklaamikulusid ning suurte iiirikulude
viltimiseks kaaluda enda hoone rajamist. Hoone rajamine nduaks aga suurte valisfinantseeringute
kasutamist. Seetottu voiks ettevotte juhtkond hinnata erinevate kapitaliliikide hindasid ning riske

ning vastavalt sellele otsustama, milline kapitalistruktuur on ettevottele sobivaim.
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Aalux Trading OU ja Vevid AS vertikaalanaliiisist selgub, et ettevdtete kohustuste maht on olnud
bilansis tunduvalt madalam kui Rehvid Pluss OU-I ning seetdttu pole ka liihiajalised kohustused

uletanud kéibevarasid.

Maksevoime analiilisis selgus, et ettevotte maksevoime tase on kehv, ettevotte happetesti
tulemused olid kiill mitterahuldavad, kuid védga korge varude mahu ja laovarude kéibesageduse
pOhjal on alust arvata, et ettevote on voimeline pidevalt ja kiiresti oma varusid realiseerida ning
nende arvelt kohustusi katma. Analiiiiside tulemusena selgub, et koigi kolme ettevotte

likviidsusnditajad on madalamad kui tegevusvaldkonna keskmine tulemus.

Rehvid Pluss OU varade rentaablusniitajad vdib lugeda heaks, kuna ettevdtte puhasrentaablus oli
2015. aastal 13%, samas kui tegevusvaldkonna suurimate ettevotete puhasrentaablus oli vaid
4,85%. Aalux Trading OU keskmine varade rentaablus oli Rehvid Pluss OU-ga samal tasemele.
Ettevotted on seega véheste vahenditega vOimelised tootma korget puhaskasumit. Vevid AS

tulemused olid konkurentidest tunduvalt madalamad.

Rahavoogudel pdhinevate suhtarvude analiiiisi tulemusena nihtus, et ettevdtte Rehvid Pluss OU
kasumi kvaliteet on viimase kahe aasta jooksul oluliselt kasvanud, mis néitab, et ettevote suuteline
tekkinud kasumi realiseerima. Kohustuste rahasiduvusnditajad on samuti paranenud, seega on

ettevate suuteline rahavoogudega katma aina suurenevaid kohustusi.

Rehvid Pluss OU pankrotiohu analiiiisi tulemused niitavad, et ettevdtte finantsseisund oli 2012. ja
2013. aastal ebastabiilne, kuid 2015. aastal on olukord hakanud paranema ning hoolimata sellest,
et turg oli endiselt madalseisus ning konkurentide tulemused hoopis halvenesid. 2016. aasta
turutingimused on samuti ndidanud paranemise mérke. Ettevotte juhtkond peaks siiski enne
jargnevate finantsotsuste langetamist hindama tipseid 2016. aasta tulemusi, et véltida kehvasid

tulemusi ka edaspidi.

Kuna Rehvid Pluss OU miiiigitulu kasv iiletas jitkusuutliku kasvu, peaks ettevdte proovima oma
rentaablusnditajaid suurendada vOi muuta oma finantsstrateegiaid, et ei tekkiks ohtu kasvada
pankroti. Aalux Trading OU ning Vevid AS jitkusuutliku kasvu analiiiisi tulemusena selgu, et
ettevotted on joudnud kiipsesse ikka ning ei ettevotted ei suuda tekkinud vahenditega piisavalt

efektiivselt miitigitulusid genereerida.
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Kokkuvdtvalt vdib 6elda, et Rehvid Pluss OU jaoks olid viga edukad aastad 2011 ja 2012, mil
ettevotte maht kasvas joudsalt ning finantsnéitajad olid heal tasemel. 2013. aastal tabas rehviturgu
kriis, mis mdjutas olulisel mairal ka Rehvid Pluss OU-d ning viiga mitmed finantsniitajad langesid
kriitilisele tasemele, kuid turulangusest hoolimata suutis ettevite oma turumahtu suurendada
konkurentide arvelt. 2014. aasta oli veel ettevottele raske periood, mil alles taastuti 2013. aastal
labitud kriisist, alles 2015. aastal on ettevotte niitajad taas olulisel mééral paranema hakanud.
Seega on ettevotte néitajad kiill langenud kogu vorreldava perioodi jooksul, kuid arvestades 2013.

ja 2014. aasta rasked turutingimusi voib viita, et ettevote on suutnud siiski kasvada edukalt.
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LISAD

Lisa 1. Rehvid Pluss OU 2011-2015 aasta bilansid, tuh. eurodes

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
AKTIVA
KAIBEVARA
Raha ja finantsinvesteeringud 17 17 8 11 8
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas: 222 105 78 82 12
Nouded ostjate vastu 132 82 62 69 11
Maksude ettemaksed 0 0 0 7 0
Muud nouded ja ettemaksed 90 23 16 6
Varud 343 358 345 164 25
KAIBEVARA KOKKU 582 480 431 257 45
POHIVARA
Materiaalne pShivara, sealhulgas: 163 166 149 54 44
Kulum(-) 153 92 44 29 11
Muu podhivara 53 22 1 0 0
POHIVARA KOKKU 216 188 150 54 44
AKTIVA (VARAD) KOKKU 798 668 581 311 89
PASSIVA
LUHIAJALISED KOHUSTUSED
Laenukohustused 136 162 89 22 5
Volad ja ettemaksed, sealhulgas: 384 334 303 189 24
Volad tarnijatele 338 290 273 166 15
Volad t6ovotjatele 21 17 9 4
Maksuvolad 25 27 21 17 6
Muud voélad ja ettemaksed 0 0 0 2 1
KlbUé-IéﬁJALISED KOHUSTUSED 520 496 392 211 29
PIKAAJALISED KOHUSTUSED
Laenukohustused 25 10 43 26 36
KPOIIéﬁﬁJALISED KOHUSTUSED o5 10 43 26 36
KOHUSTUSED KOKKU 545 506 435 237 65
OMAKAPITAL
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Aktsia-/ osakapital 3 3 3
Reservid 0 0 0
Jaotamata kasum /kahjum 159 130 69 16 2
Aruandeaasta kasum /kahjum 91 29 74 55 19
OMAKAPITAL KOKKU 253 162 146 74 24
PASSIVA KOKKU 798 668 581 311 89

Allikas: Rehvid Pluss OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 2. Rehvid Pluss OU 2011-2015 aasta kasumiaruanded, tuh.

eurodes
2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

MUUGITULU 3057| 1815| 1601| 1315 561
Muud aritulud 4 3 5 2 0
Kaubad, materjal ja teenused 2554 1475 1345| 1145 489
Mitmesugused tegevuskulud 164 129 95 60 28
T66j6u kulud 183 133 69 37 18
Kulum 61 43 20 13

Muud érikulud 0 0 0 3

ARIKASUM/ -KAHJUM 99 38 77 59 20
Finantstulud/-kulud 7 6 2 3 0
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE 92 32 75 56 20
Tulumaks 0 3 1 1 1
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM 92 29 74 55 19

Allikas: Rehvid Pluss OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 3. Rehvid Pluss OU 2011-2015 aasta rahavoogude aruanded, tuh.
eurodes

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

Rahavood éritegevusest

Arikasum (kahjum) 99| 38| 77| 59| 20
Korrigeerimised

Pdhivara kulum ja véirtuse langus 61 43 20 13 6
Kasum (kahjum) pohivara miitigist -2 0 0 -2 1
Kokku korrigeerimised 59 43 20 11 5
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete

muutus 17| 27| 3| 70| -10
Varude muutus 15| -13| -181 | -138 | -24
Aritegevusega seotud kohustuste ja

ettemaksete muutus 50! 311 1151 165| 17
Laekunud intressid 0 0 1 0 0
Makstud intressid -7 -8 -4 -3 0
Makstud ettevotte tulumaks 0 -3 0 1 0
Kokku rahavood iritegevusest 99 61 31 25 8

Rahavood investeerimistegevusest
Tasutud materiaalse ja immateriaalse

pohivara soetamisel 96| 821 64| -14| 12
Laekunud materiaalse ja immateriaalse

pohivara miiligist 8 0 0 2 4
Kokku rahavood investeerimistegevusest 88| -82| -64| -12 -8
Rahavood finantseerimistegevusest

Saadud laenud 60 23 12 8 13
Saadud laenude tagasimaksed 741 21 8| -11 -1
Arvelduskrediidi saldo muutus -6 58 61 9 5
Kapitalirendi pShiosa tagasimaksed 8| 20| -33| -11
Makstud dividendid ol -10 ) 5 )
Kokku rahavood finantseerimistegevusest -12 30 30| -10 5
Kokku rahavood 0 9 -3 3 5
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses 17 8 11 8 4
Raha ja raha ekvivalentide muutus 0 9 3 3 5
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 17 17 8 11 8

Allikas: Rehvid Pluss OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 4. Aalux Trading OU 2011-2015 aasta bilansid, tuh. eurodes

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
AKTIVA
KAIBEVARA
Raha ja finantsinvesteeringud 27 71 21 32 26
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas: 70 58 34 22 17
Nouded ostjate vastu 70 58 34 22 17
Varud 193 225 115 62 60
KAIBEVARA KOKKU 290 354 170 116 103
POHIVARA
Materiaalne pohivara, sealhulgas: 209 98 108 100 82
Kulum(-) 71 46 39 29 19
POHIVARA KOKKU 209 98 108 100 82
AKTIVA (VARAD) KOKKU 499 452 278 216 185
PASSIVA
LUHIAJALISED KOHUSTUSED
Laenukohustused 35 4 5 5 18
Volad ja ettemaksed, sealhulgas: 103 166 84 50 23
V/6lad tarnijatele 72 137 51 27 11
Volad toovotjatele 5 4 4
Maksuvolad 11 10 15 6 5
Muud volad ja ettemaksed 15 15 14 14 6
K%UéléﬁJALISED KOHUSTUSED 138 170 89 55 a1
PIKAAJALISED KOHUSTUSED
Laenukohustused 30 1 6 5 1
KF:)H;?(GJALISED KOHUSTUSED 30 1 6 5 1
KOHUSTUSED KOKKU 168 171 95 60 42
OMAKAPITAL
Aktsia-/ osakapital 3 3 3 3 3
Jaotamata kasum /kahjum 277 180 152 129 100
Aruandeaasta kasum /kahjum 51 97 28 23 39
OMAKAPITAL KOKKU 331 280 183 155 142
PASSIVA KOKKU 499 451 278 216 185

Allikas: Aalux Trading OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 5. Aalux Trading OU 2011-2015 aasta kasumiaruanded, tuh.

eurodes
2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
MUUGITULU 1273 | 1176 958 559 354
Muud aritulud 2 0 0 0 3
Kaubad, materjal ja teenused 1066 942 786 440 234
Mitmesugused tegevuskulud 53 55 52 38 36
T66j6u kulud 78 66 81 47 36
Kulum 26 16 11 10 12
ARIKASUM/ -KAHJUM 52 97 28 24 39
Finantstulud/-kulud 1 0 0 0 0
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE 51 97 28 23 39
Tulumaks 0 0 0 0 0
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM 51 97 28 23 39

Allikas: Aalux Trading OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 6. Aalux Trading OU 2011-2015 aasta rahavoogude aruanded,
tuh. eurodes

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

Rahavood iritegevusest

Arikasum (kahjum) 52| 97| 28| 24| 39
Korrigeerimised

Pdhivara kulum ja véirtuse langus 26 16 11 10 12
Kokku korrigeerimised 26 16 11 10 12
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete

muutus 12| 24| -12| 5| -10
Varude muutus 33| -110 | -54 -2 -3
Aritegevusega seotud kohustuste ja

ettemaksete muutus 64 82 35 12 4
Makstud intressid ) 1 1
Makstud ettevotte tulumaks -1
Kokku rahavood iritegevusest 33 61 7 37 32

Rahavood investeerimistegevusest
Tasutud materiaalse ja immateriaalse

pohivara soetamisel 143 6| 13| -10!| -27
Laekunud materiaalse ja immateriaalse

poOhivara miitigist 6 2 33
Kokku rahavood investeerimistegevusest -137 6| -111 -10 6
Rahavood finantseerimistegevusest

Saadud laenud 100

Saadud laenude tagasimaksed -36

Kapitalirendi pdhiosa tagasimaksed -4 -5 8| 22| -18
Kokku rahavood finantseerimistegevusest 60 -5 8| -22| -18
Kokku rahavood 44 50 | -12 5 20
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses 71 21 32 27 7
Raha ja raha ekvivalentide muutus 44 50 | -12 5 20
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 27 71 21 32 27

Allikas: Aalux Trading OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 7. Vevid AS 2011-2015 aasta bilansid, tuh. eurodes

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
AKTIVA
KAIBEVARA
Raha ja finantsinvesteeringud 631 367 136 408 397
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas: 952 1135 1141 722 577
Nouded ostjate vastu 740 593 | 878,57 651 514
Maksude ettemaksed 28 0 0 0 0
Muud noduded ja ettemaksed 184 542 | 262,43 71 63
Varud 1659 | 1583| 1199| 1175| 1025
KAIBEVARA KOKKU 3242| 3085| 2476| 2305| 1999
POHIVARA
Finantsinvesteeringud 29 28 71 56 41
Materiaalne pohivara, sealhulgas: 695 676 738 791 197
Kulum(-) 515 459 406 340 262
POHIVARA KOKKU 724 704 809 847 238
AKTIVA (VARAD) KOKKU 3966 | 3789| 3285| 3152 2237
PASSIVA
LUHIAJALISED KOHUSTUSED
Laenukohustused 618 819 665 619 372
Volad ja ettemaksed, sealhulgas: 1111 785 386 453 448
Volad tarnijatele 1017 676 257 311 313
Volad to6votjatele 45 38 50 39 32
Maksuvdlad 46 68 76 100 103
Muud voélad ja ettemaksed 3 3 3 3 0
A BIAJALISED ROHUSTUSED 1729| 1604| 1051| 1072| 820
PIKAAJALISED KOHUSTUSED
Laenukohustused 271 292 365 422 59
KF:)IE?(?JJALISED KOHUSTUSED 271 292 365 429 59
KOHUSTUSED KOKKU 2001 | 1896| 1416| 1494 879
OMAKAPITAL
Aktsia-/ osakapital 201 201 201 201 201
Reservid 20 20 20 20 10
Jaotamata kasum /kahjum 1672 1599 1437 1137 814
Aruandeaasta kasum /kahjum 73 73 211 300 333
OMAKAPITAL KOKKU 1966| 1893 | 1869| 1658| 1358
PASSIVA KOKKU 3966 3789 3285 3152 2237

Allikas: Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 8. Vevid AS 2011-2015 aasta kasumiaruanded, tuh. eurodes

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
MUUGITULU 7921 | 7284| 7752| 7143| 7119
Muud éritulud 8 3 22 4 2
Kaubad, materjal ja teenused 6643 | 5957| 6337| 5654| 5725
Mitmesugused tegevuskulud 589 620 563 566 501
T66j6u kulud 534 543 577 545 515
Kulum 68 71 77 78 57
Muud érikulud 3 3 3 6 4
ARIKASUM/ -KAHJUM 92 93 217 298 319
Finantstulud/-kulud 19 20 6 2 14
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE 73 73 211 300 333
Tulumaks 0 0 0 0 0
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM 73 73 211 300 333

Allikas: Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 9. Vevid AS 2011-2015 aasta rahavoogude aruanded, tuh. eurodes

2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

Rahavood iritegevusest

Arikasum (kahjum) 92| 93| 217| 298| 318
Korrigeerimised

Pdhivara kulum ja véirtuse langus 68 70 77 78 57
Kasum (kahjum) pohivara miitigist -7 -3

Kokku korrigeerimised 60 70 74 78 57
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete

MuutUs 183| 6| -419 | -145 | -169
Varude muutus -76 | -384 | -24 | -151 | -122
Aritegevusega seotud kohustuste ja

ettemaksete muutus 126 | 553 | -22| 252 | 236
Makstud intressid 201 26| 21| -13 -6
Kokku rahavood iritegevusest 365 | 312 1| -195| 320 | 314

Rahavood investeerimistegevusest
Tasutud materiaalse ja immateriaalse

pohivara soetamisel 87| -10!| -24| 672 | -167
Laekunud materiaalse ja immateriaalse

poOhivara miitigist 7 3

Kokku rahavood investeerimistegevusest 80| -10| -21| -672 | -167
Rahavood finantseerimistegevusest

Kapitalirendi pShiosa tagasimaksed 211 -73|1 -56| 363 50
Kokku rahavood finantseerimistegevusest 211 -73| -56| 363 50
Kokku rahavood 264 | 231 | -272| 11| 199
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses 367 | 136 | 408 | 397 | 198
Raha ja raha ekvivalentide muutus 264 | 231 | -272 111 199
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus 631 | 367 | 136 | 408 | 397

Allikas: Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 10. Rehvid Pluss OU 2011-2015 bilansside horisontaalanaliiiis, tuh. eurodes

2015
Raha ja finantsinvesteeringud 17
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas: 222
Nouded ostjate vastu 132
Maksude ettemaksed 0
Muud nduded ja ettemaksed 90
Varud 343
KAIBEVARA KOKKU 582
Materiaalne pohivara, sealhulgas: 163
Kulum(-) 153
Muu pdhivara 53
POHIVARA KOKKU 216
AKTIVA (VARAD) KOKKU 798
Laenukohustused 136
Vélad ja ettemaksed, sealhulgas: 384
Volad tarnijatele 338
Volad t6ovotjatele 21
Maksuvolad 25
Muud voélad ja ettemaksed -
LUHIAJALISED KOHUSTUSED 520
KOKKU
Laenukohustused 25
PIKAAJALISED KOHUSTUSED 25
KOKKU
KOHUSTUSED KOKKU 545
Aktsia-/ osakapital 3
Reservid 0
Jaotamata kasum /kahjum 159
Aruandeaasta kasum /kahjum 91
OMAKAPITAL KOKKU 253
PASSIVA KOKKU 798

2014

17
105
82

23
358
480
166

92

22
188
668
162
334
290

17

27

496
10
10

506
3

0
130
29
162
668

2013

78
62

16
345
431
149

44

150
581

89
303
273

21

392
43
43

435
3

0
69
74

146
581

2012

11
82
69

164
257
54
29

54
311
22

189
166

17

211
26
26

237
3

0
16
55
74
311

2011

12
11

25
45
44
11

44
89

24
15

29
36
36
65

19
24
89

Muutus
2015, €
0

117
50
0
67

-15
102

130

91
130

Muutus
2014, €
9

27

20
0
7

13

49

17

48

21

38

87

73

31

17

Muutus
2013, €

-3

198

53
19
72
270

Muutus
2012, €

3
70

58
7

5
139
212
10
18
0
10
222
17
165
151

11

182
-10
-10
172

14
36

50
222

Muutus
2015

0%

53%

38%

74%
-4%
18%
-2%
40%
58%
13%
16%
-19%
13%
14%
19%
-8%
5%
60%
60%
7%
0%
18%
68%

36%
16%

Muutus
2014
53%

26%
24%

30%

4%
10%
10%
52%
95%
20%
13%
45%

9%

6%
47%
22%

21%
-330%
-330%

14%

0%

47%

-155%

10%
13%

Muutus
2013

-38%
-5%
-11%
-100%
63%
52%
40%
64%
34%
100%
64%
46%
75%
38%
39%
56%
19%
-100%

46%
40%
40%

46%

0%
T1%
26%
49%
46%

Muutus
2012
27%
85%
84%
100%
83%
85%
82%
19%
62%

19%
71%
7%
87%
91%
50%
65%
50%

86%
-38%
-38%

73%
0%

88%
65%
68%
71%

Allikas: Rehvid Pluss OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud




Lisa 11. Rehvid Pluss OU 2011-2015 kasumiaruannete horisontaalanaliiiis, tuh. eurodes

MUUGITULU

Muud éaritulud

Kaubad, materjal ja teenused
Mitmesugused tegevuskulud

T66j6u kulud

Kulum

Muud drikulud

ARIKASUM/ -KAHJUM
Finantstulud/-kulud
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE
Tulumaks
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM

2015

3057
4
2554
164
183
61

0

99

7

92

0

92

2014

1815
3
1475
129
133
43

0

38

6

32

3

29

2013

1601
5
1345
95
69
20

0

77

2

75

1

74

2012

1315
2
1145
60
37
13

3

59

3

56

1

55

2011

561
0
489
28
18
6

0
20
0
20
1
19

Muutus Muutus Muutus
2015,€ 2014,€ 2013,€

1242 214 286
1 -2 3
1079 130 200
35 34 35
50 64 32
18 23 7

0 0 -3

61 -39 18

1 4 -1

60 -43 19

-3 2 0

63 -45 19

Muutus
2012, €
754

2

656

32

19

7

3

39

3

36

0

36

Muutus
2015
41%
25%
42%
21%
27%
30%

62%
14%
65%

68%

Muutus
2014
12%
-67%
9%
26%
48%
53%

-103%
67%
-134%
67%
-155%

Muutus
2013
18%
60%
15%
37%
46%
35%

23%
-50%
25%
0%
26%

Muutus
2012
57%
100%
57%
53%
51%
54%
100%
66%
100%
64%
0%
65%

Allikas: Rehvid Pluss OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 12. Aalux Trading OU 2011-2015 bilansside horisontaalanaliiiis, tuh. eurodes

Raha ja finantsinvesteeringud
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas:
Nouded ostjate vastu
Varud
KAIBEVARA KOKKU
Materiaalne pohivara, sealhulgas:
Kulum(-)
POHIVARA KOKKU
AKTIVA (VARAD) KOKKU
Laenukohustused
Volad ja ettemaksed, sealhulgas:
Volad tarnijatele
Volad toovotjatele
Maksuvodlad
Muud volad ja ettemaksed
LUHIAJALISED KOHUSTUSED KOKKU
Laenukohustused
PIKAAJALISED KOHUSTUSED KOKKU
KOHUSTUSED KOKKU
Aktsia-/ osakapital
Jaotamata kasum /kahjum
Aruandeaasta kasum /kahjum
OMAKAPITAL KOKKU
PASSIVA KOKKU

2015

27
70
70
193
290
209
71
209
499
35
103
72
5
11
15
138
30
30
168
3
277
51
331
499

2014

71
58
58
225
354
98
46
98
452

166
137
4
10
15
170
1

1
171
3
180
97
280
451

2013

21
34
34
115
170
108
39
108
278
5
84
51
4
15
14
89
6

6
95
3
152
28
183
278

2012

32
22
22
62
116
100
29
100
216
5
50
27
3

6
14
55
5

5
60
3
129
23
155
216

2011

26
17
17
60
103
82
19
82
185
18
23
11

41

42

100

39
142
185

Muutus
2015, €
-44
12

Muutus
2014, €

50
24
24
110
184
-10

-10
174

173

Muutus
2013, €

-11
12
12
53
54

8
10
8
62
0
34
24

34

35

23

28
62

Muutus
2012, €

N O o O

13
18
10
18
31
-13
27
16

14

18

29
-16
13
31

Muutus
2015

-163%
17%
17%

-17%
-22%
53%
35%
53%
9%
89%
-61%
-90%
20%
9%
0%
-23%
97%
97%
-2%
0%
35%
-90%
15%
10%

Muutus
2014

70%
41%
41%
49%
52%
-10%
15%
-10%
38%
-25%
49%
63%
0%
-50%
7%
48%
-500%
-500%
44%
0%
16%
71%
35%
38%

Muutus
2013

-52%
35%
35%
46%
32%

7%
26%

7%
22%

0%
40%
47%
25%
60%

0%
38%
17%
17%
37%

0%
15%
18%
15%
22%

Muutus
2012

19%
23%
23%
3%
11%
18%
34%
18%
14%
-260%
54%
59%
67%
17%
57%
25%
80%
80%
30%
0%
22%
-70%
8%
14%

Allikas: Aalux Trading OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 13. Aalux Trading OU 2011-2015 kasumiaruannete horisontaalanaliiiis, tuh. eurodes

MUUGITULU

Muud aritulud

Kaubad, materjal ja teenused
Mitmesugused tegevuskulud

T66j6u kulud

Kulum
ARIKASUM/ -KAHJUM
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE
Tulumaks
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM

2015

1273
2
1066
53
78
26
52
51

0

51

2014

1176
0
942
55
66
16
97
97

0

97

2013

958
0
786
52
81
11
28
28
0
28

2012

559
0
440
38
47
10
24
23
0
23

2011

354
3
234
36
36
12
39
39
0
39

Muutus Muutus Muutus Muutus
2015,€ 2014,€ 2013,€ 2012,€

97 218 399 205

2 0 0 -3
124 156 346 206
-2 3 14 2
12 -15 34 11
10 5 1 -2
-45 69 4 -15
-46 69 5 -16
0 0 0 0
-46 69 5 -16

Muutus
2015
8%
100%
12%
-4%
15%
38%
-87%
-90%

-90%

Muutus
2014
19%
17%
5%
-23%
31%
71%
71%

71%

Muutus
2013

42%
44%
27%
42%
9%

14%
18%

18%

Muutus
2012
37%
47%
5%
23%
-20%
-63%
-70%

-710%

Allikas: Aalux Trading OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 14. Vevid AS 2011-2015 bilansside horisontaalanaliiiis, tuh. eurodes

Raha ja finantsinvesteeringud
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas:
Nouded ostjate vastu
Maksude ettemaksed
Muud nduded ja ettemaksed
Varud
KAIBEVARA KOKKU
Finantsinvesteeringud
Materiaalne pdhivara, sealhulgas:
Kulum(-)
POHIVARA KOKKU
AKTIVA (VARAD) KOKKU
Laenukohustused
Volad ja ettemaksed, sealhulgas:
Volad tarnijatele
Volad todvotjatele
Maksuvolad
Muud vdlad ja ettemaksed
LUHIAJALISED KOHUSTUSED KOKKU
Laenukohustused
PIKAAJALISED KOHUSTUSED KOKKU
KOHUSTUSED KOKKU
Aktsia-/ osakapital
Reservid
Jaotamata kasum /kahjum
Aruandeaasta kasum /kahjum
OMAKAPITAL KOKKU
PASSIVA KOKKU

2015

631
952
740
28
184
1659
3242
29
695
515
724
3966
618
1111
1017
45
46

3
1729
271
271
2001
201
20
1672
73
1966
3966

2014

367
1135
593
0
542
1583
3085
28
676
459
704
3789
819
785
676
38
68

3
1604
292
292
1896
201
20
1599
73
1893
3789

2013

136
1141
878,57
0
262,43
1199
2476
71
738
406
809
3285
665
386
257
50
76

3
1051
365
365
1416
201
20
1437
211
1869
3285

2012

408
722
651

0
71
1175
2305
56
791
340
847

3152
619
453
311

39
100

1072
422
422

1494
201

20

1137
300

1658

3152

2011

397
577
514

63
1025
1999

41

197
262
238
2237
372
448
313
32
103

820
59
59

879

201
10

814

333

1358
2237

Muutus
2015, €

264

-183

147

28

-358

76

157

1

177

Muutus
2014, €
231
-6
-285,57
0
279,57
384
609

Muutus
2013, €
-272
419
227,57
0
191,43
24
171
15
-53
66
-38
133
46
-67
-54
11
-24
0
-21
-57
-57
-78
0
0
300
-89
211
133

Muutus
2012, €

11

145

137

0

8

150

306

15

594

78

609
915

300
915

Muutus
2015

42%
-19%
20%
100%
-195%
5%
5%
3%
3%
11%
3%
4%
-33%
29%
34%
16%
-48%
0%
%
-8%
-8%
5%
0%
0%
4%
0%
4%
4%

Muutus
2014
63%
-1%
-48%

52%
24%
20%
-154%
-9%
12%
-15%
13%
19%
51%
62%
-32%
-12%
0%
34%
-25%
-25%
25%
0%
0%
10%
-189%
1%
13%

Muutus
2013

-200%

37%
26%

73%
2%
7%

21%

-1%

16%

-5%
4%
7%

-17%
-21%

22%
-32%
100%

-2%
-16%
-16%

-6%
0%
0%

21%

-42%

11%

4%

Muutus
2012

3%
20%
21%
11%
13%
13%
27%
75%
23%
2%
29%
40%
1%
-1%
18%
-3%
100%
24%
86%
86%
41%
0%
50%
28%
-11%
18%
29%

Allikas: Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 15. Vevid AS 2011-2015 kasumiaruannete horisontaalanaliiiis, tuh. eurodes

MUUGITULU

Muud édritulud

Kaubad, materjal ja teenused
Mitmesugused tegevuskulud

T66j6u kulud

Kulum

Muud drikulud
ARIKASUM/ -KAHJUM
Finantstulud/-kulud
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE
Tulumaks
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM

2015

7921
8
6643
589
534
68

3

92
19
73

0

73

2014

7284
3
5957
620
543
71

3

93
20
73

0

73

2013

7752
22
6337
563
577
77

3
217
6
211
0
211

2012

7143
4
5654
566
545
78

6
298

300

300

2011

7119
2
5725
501
515
57

4
319
14
333

333

Muutus Muutus Muutus Muutus
2015, € 2014,€ 2013,€ 2012,€

637 -468 609 24
5 -19 18 2
686 -380 683 -71
-31 57 -3 65
-9 -34 32 30
-3 -6 -1 21

0 0 -3 2
-1 -124 -81 -21
-1 14 4 -12
0 -138 -89 -33

0 0 0 0

0 -138 -89 -33

Muutus
2015

8%
63%
10%
-5%
-2%
-4%
0%
-1%
-5%
0%

0%

Muutus
2014
-6%
-633%
-6%
9%
-6%
-8%
0%
-133%
70%
-189%

-189%

Muutus
2013
8%
82%
11%
-1%
6%
-1%
-100%
-37%
67%
-42%

-42%

Muutus
2012
0%
50%
-1%
11%
6%
27%
33%
-7%
-600%
-11%

-11%

Allikas: Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 16. Rehvid Pluss OU 2011-2015 bilansside vertikaalanaliiiis, tuh. eurodes

Raha ja finantsinvesteeringud
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas:
Nouded ostjate vastu
Maksude ettemaksed
Muud nduded ja ettemaksed
Varud
KAIBEVARA KOKKU
Materiaalne pShivara, sealhulgas:
Kulum(-)
Muu pohivara
POHIVARA KOKKU
AKTIVA (VARAD) KOKKU
Laenukohustused
Volad ja ettemaksed, sealhulgas:
Volad tarnijatele
Volad t66votjatele
Maksuvdlad
Muud volad ja ettemaksed

LUHIAJALISED KOHUSTUSED KOKKU

Laenukohustused
PIKAAJALISED KOHUSTUSED KOKKU
KOHUSTUSED KOKKU

Aktsia-/ osakapital

Jaotamata kasum /kahjum

Aruandeaasta kasum /kahjum
OMAKAPITAL KOKKU

PASSIVA KOKKU

2015
17
222
132

90
343
582
163
153

53
216
798
136
384
338

21

25

0

520

25
25
545
3
159
91
253
798

2014
17
105
82

23
358
480
166

92

22
188
668
162
334
290

17

27

0

496

10
10
506
3
130
29
162
668

2013

78
62

16
345
431
149

44

150
581

303
273
9
21
0

392

43
43
435
3
69
74
146
581

2012
11
82
69

164
257
54
29

54
311
22
189
166
4
17
2

211

26
26
237
3
16
55
74
311

2011
8
12
11
0
1
25
45
44
11
0
44
89
5
24
15
2
6
1

29

36
36
65

3

2
19
24
89

2015
2%
28%
17%
0%
11%
43%
73%
20%
19%
7%
27%
100%
17%
48%
42%
3%
3%
0%
65%
3%
3%
68%
0%
20%
11%
32%
100%

Osakaal bilansimahust
2014 2013 2012
3% 1% 4%
16% 13% 26%
12% 11% 22%
0% 0% 2%
3% 3% 2%
54% 59% 53%
2% 74% 83%
25% 26% 17%
14% 8% 9%
3% 0% 0%
28% 26% 17%
100% 100% 100%
24%  15% %
50% 52% 61%
43% 47% 53%
3% 2% 1%
4% 4% 5%
0% 0% 1%

74% 67% 68%

1% 7% 8%
1% 7% 8%
76% 75% 76%
0% 1% 1%
19% 12% 5%
4% 13% 18%
24% 25%  24%
100% 100% 100%

2011
9%
13%
12%
0%
1%
28%
51%
49%
12%
0%
49%
100%
6%
27%
17%
2%
7%
1%

33%

40%
40%
73%
3%
2%
21%
271%
100%

Absoluutne muutus
2015 2014 2013 2012

0% 1% -2% -5%
12% 2% -13% 13%
4% 2% -12% 10%
0% 0% -2% 2%
8% 1% 1% 1%
-11% -6% 7%  25%
1% -2% -8% 32%
4% -1% 8% -32%
5% 6% -2% -3%
3% 3% 0% 0%
-1% 2% 8% -32%
0% 0% 0% 0%
-1% 9% 8% 1%
2% 2% 9%  34%
1% -4% 6% 37%
0% 1% 0% -1%
-1% 0% -2% -1%
0% 0% -1% 0%
-9% % 0% 35%
2% 6% -1% -32%
2% 6% -1% -32%
-1% 1% -1% 3%
0% 0% 0% -2%
0% 8% % 3%
% -8% -5% -4%
% -1% 1% -3%
0% 0% 0% 0%

Protsentuaalne muutus

2015 2014 2013 2012
-16% 85% -61% -61%
7% 17% -49% 96%
35% 15% -52% 80%
- - -100% -
228% 25% - 72%
-20% -10% 13% 88%
1% -3% -10% 63%
-18% -3% 48%  -65%
39% 82% -19%  -25%
102% 1813% - -
-4% 9% 49%  -65%

0% 0% 0% 0%
-30% 58%  117%  26%
-4% -4% -14%  125%
-2% -8% -12%  217%

3% 64% 20% -43%
-22% 12% -34%  -19%
- - -100% -43%

-12% 10% -1%  108%

109% -80% -11%  -79%
109% -80% -11%  -79%
-10% 1% -2% 4%
-16% -13% -46%  -71%
2% 64% 131% 129%
163% -66% -28% -17%
31% -3% 6% -12%
0% 0% 0% 0%

Allikas: Rehvid Pluss OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 17. Rehvid Pluss OU 2011-2015 kasumiaruannete vertikaalanaliiiis, tuh. eurodes

MUUGITULU

Muud édritulud

Kaubad, materjal ja teenused
Mitmesugused tegevuskulud

T66j6u kulud

Kulum

Muud érikulud
ARIKASUM/ -KAHJUM
Finantstulud/-kulud
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE
Tulumaks
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM

2015
3057
4
2554
164
183
61

0

99

7

92

0

92

2014 2013 2012 2011

1815 1601 1315
3 5 2
1475 1345 1145
129 95 60
133 69 37
43 20 13
0 0 3
38 77 59
6 2 3
32 75 56
3 1 1
29 74 55

561
0
489
28
18
6

0
20
0
20
1
19

Osakaal bilansimahust
2015 2014 2013 2012 2011
100% 100% 100% 100% 100%
0% 0% 0% 0% 0%
84% 81% 84% 87% 87%
5% 7% 6% 5% 5%
6% 7% 4% 3% 3%
2% 2% 1% 1% 1%
0% 0% 0% 0% 0%
3% 2% 5% 4% 4%
0% 0% 0% 0% 0%
3% 2% 5% 4% 4%
0% 0% 0% 0% 0%
3% 2% 5% 4% 3%

Absoluutne muutus

2015 2014 2013 2012
0% 0% 0% 0%
0% 0% 0% 0%
2% 3% -3% 0%
2% 1% 1% 0%
1% 3% 1% 0%
0% 1% 0% 0%
0% 0% 0% 0%
1% -3% 0% 1%
0% 0% 0% 0%
1% -3% 0% 1%
0% 0% 0% 0%
1% -3% 0% 1%

Protsentuaalne muutus

2015 2014 2013 2012
0% 0% 0% 0%
-21%  -47%  105% -
3% -3% -4% 0%
-25%  20% 30% -9%
-18%  70% 53% -12%
-16%  90% 26% -8%
- - -100% -
55% -56% 7% 26%
-31% 165%  -45% -
71% -62% 10% 19%
-100% 165%  -18% -57%
88% -65% 11% 23%

Allikas: Rehvid Pluss OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 18. Aalux Trading OU 2011-2015 bilansside vertikaalanaliiiis, tuh. eurodes

Raha ja finantsinvesteeringud
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas:
Nouded ostjate vastu
Varud
KAIBEVARA KOKKU
Materiaalne pShivara, sealhulgas:
Kulum(-)
POHIVARA KOKKU
AKTIVA (VARAD) KOKKU
Laenukohustused
Volad ja ettemaksed, sealhulgas:
Vdlad tarnijatele
Volad t6ovotjatele
Maksuvdlad
Muud volad ja ettemaksed
LUHIAJALISED KOHUSTUSED KOKKU
Laenukohustused
PIKAAJALISED KOHUSTUSED KOKKU
KOHUSTUSED KOKKU
Aktsia-/ osakapital
Jaotamata kasum /kahjum
Aruandeaasta kasum /kahjum
OMAKAPITAL KOKKU
PASSIVA KOKKU

2015
27
70
70

193
290
209
71
209
499
35
103
72
5
11
15
138
30
30
168
3
277
51
331
499

2014
71
58
58

225
354
98
46
98
452

166
137
4
10
15
170
1

1
171
3
180
97
280
451

2013
21
34
34

115
170
108
39
108
278
5
84
51
4
15
14
89
6

6
95
3
152
28
183
278

2012
32
22
22
62

116
100
29
100
216
5
50
27
3

6
14
55
5

5
60
3
129
23
155
216

2011
26
17
17
60

103
82
19
82

185
18
23
11

41

42
3
100
39
142
185

2015
5%
14%
14%
39%
58%
42%
14%
42%
100%
7%
21%
14%
1%
2%
3%
28%
6%
6%
34%
1%
56%
10%
66%
100%

Osakaal bilansimahust
2014 2013 2012
16% 8%  15%
13% 12% 10%
13% 12% 10%
50% 41% 29%
78% 61% 54%
22% 39% 46%
10% 14% 13%
22% 39% 46%
100% 100% 100%
1% 2% 2%
37% 30% 23%
30% 18% 13%
1% 1% 1%
2% 5% 3%
3% 5% 6%
38% 32% 25%
0% 2% 2%
0% 2% 2%
38% 34% 28%
1% 1% 1%
40% 55% 60%
21% 10% 11%
62% 66% 72%
100% 100% 100%

2011
14%
9%
9%
32%
56%
44%
10%
44%
100%
10%
12%
6%
1%
3%
3%
22%
1%
1%
23%
2%
54%
21%
7%
100%

Absoluutne muutus
2015 2014 2013 2012
-10% 8% -T% 1%

1% 1% 2% 1%
1% 1% 2% 1%
-11% 8% 13% -4%
-20%  17% 7% -2%
20% -17% -7% 2%
4% -4% 1% 3%
20% -17% -7% 2%
0% 0% 0% 0%
6% 1% -1% -T%
-16% 7% % 11%
-16%  12% 6% 7%
0% -1% 0% 1%
0% -3% 3% 0%
0% -2% -1% 3%
-10% 6% 7% 3%
6% 2% 0% 2%
6% -2% 0% 2%
-4% 4% 6% 5%
0% 0% 0% 0%
16% -15% -5% 6%
11% 11% 1% -10%
4% 4% 6% -5%
0% 0% 0% 0%

Protsentuaalne muutus

2015
-66%
9%
9%
-22%
-26%
93%
40%
93%
0%
693%
-44%
-52%
13%
0%
-9%
-26%
2617%
2617%
-11%
-9%
39%
-52%
7%
0%

2014
108%
5%
5%
20%
28%
-44%
-27%
-44%
0%
-51%
22%
65%
-38%
-59%
-34%
17%
-90%
-90%
11%
-38%
-27%
113%
-6%
0%

2013
-49%
20%
20%
44%
14%
-16%
4%
-16%
0%
-22%
31%
47%
4%
94%
-22%
26%
7%
7%
23%
-22%
-8%
-5%
-8%
0%

2012
5%
11%
11%
-11%
-4%
4%
31%
4%
0%
-76%
86%
110%
157%
3%
100%
15%
328%
328%
22%
-14%
10%
-49%
1%
0%

Allikas: Aalux Trading OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 19. Aalux Trading OU 2011-2015 kasumiaruannete vertikaalanaliiiis, tuh. eurodes

Osakaal bilansimahust Absoluutne muutus Protsentuaalne muutus
2015 2014 2013 2012 2011|2015 2014 2013 2012 2011|2015 2014 2013 2012 | 2015 2014 2013 2012
MUUGITULU 1273 1176 958 559 354(100% 100% 100% 100% 100%| 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Muud édritulud 2 0 0 0 3] 0% 0% 0% 0% 1%| 0% 0% 0% -1% - - - -100%
Kaubad, materjal ja teenused 1066 942 786 440 234 84% 80% 82% 79% 66%| 4% 2% 3% 13% 5% -2% 4% 19%
Mitmesugused tegevuskulud 53 55 52 38 36| 4% 5% 5% 7% 10%| -1% -1% -1% -3%| -11% -14% -20% -33%
T66jou kulud 78 66 81 47 36| 6% 6% 8% 8% 10%| 1% -3% 0% -2% 9% -34% 1% -17%
Kulum 26 16 11 10 12| 2% 1% 1% 2% 3%| 1% 0% -1% -2%| 50% 18% -36% -47%
ARIKASUM/ -KAHJUM 52 97 28 24 39| 4% 8% 3% 4% 11%| 4% 5% -1% -7%| -50% 182% -32% -61%
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE 51 97 28 23 39| 4% 8% 3% 4% 11%| 4% 5% -1% -7%| -51% 182% -29% -63%
Tulumaks 0 0 0 0 0] 0% 0% 0% 0% 0%| 0% 0% 0% 0% - - - -
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM 51 97 28 23 39 4% 8% 3% 4% 11%| -4% 5% -1% -7%]| -51% 182% -29% -63%

Allikas: Aalux Trading OU 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 20. Vevid AS 2011-2015 bilansside vertikaalanaliiiis, tuh. eurodes

2015 2014 2013 2012 2011

Raha ja finantsinvesteeringud 631 367 136 408 397
Nouded ja ettemaksed, sealhulgas: 952 1135 1141 722 577
Nouded ostjate vastu 740 593 8786 651 514
Maksude ettemaksed 28 0 0 0 0
Muud nduded ja ettemaksed 184 542 2624 71 63
Varud 1659 1583 1199 1175 1025
KAIBEVARA KOKKU 3242 3085 2476 2305 1999
Finantsinvesteeringud 29 28 71 56 41
Materiaalne pohivara, sealhulgas: 695 676 738 791 197
Kulum(-) 515 459 406 340 262
POHIVARA KOKKU 724 704 809 847 238
AKTIVA (VARAD) KOKKU 3966 3789 3285 3152 2237
Laenukohustused 618 819 665 619 372
Volad ja ettemaksed, sealhulgas: 1111 785 386 453 448
Vélad tarnijatele 1017 676 257 311 313
Vdlad toovatjatele 45 38 50 39 32
Maksuvolad 46 68 76 100 103
Muud vdlad ja ettemaksed 3 3 3 3 0
LUHIAJALISED KOHUSTUSED KOKKU 1729 1604 1051 1072 820
Laenukohustused 271 292 365 422 59
PIKAAJALISED KOHUSTUSED KOKKU 271 292 365 422 59
KOHUSTUSED KOKKU 2001 1896 1416 1494 879
Aktsia-/ osakapital 200 201 201 201 201
Reservid 20 20 20 20 10
Jaotamata kasum /kahjum 1672 1599 1437 1137 814
Aruandeaasta kasum /kahjum 73 73 211 300 333
OMAKAPITAL KOKKU 1966 1893 1869 1658 1358
PASSIVA KOKKU 3966 3789 3285 3152 2237

2015
16%
24%
19%

1%
5%
42%
82%
1%
18%
13%
18%

100%
16%
28%
26%

1%
1%
0%
44%
7%
7%
50%
5%
1%
42%
2%
50%
100%

Osakaal bilansimahust

2014
10%
30%
16%

0%
14%
42%
81%

1%
18%
12%
19%

100%
22%
21%
18%

1%
2%
0%
42%

8%

8%
50%

5%

1%
42%

2%
50%

100%

2013
4%
35%
2%
0%
8%
36%
75%
2%
22%
12%
25%
100%
20%
12%
8%
2%
2%
0%
32%
11%
11%

43%
6%
1%

44%
6%

57%

100%

2012
13%
23%
21%

0%
2%
37%
73%
2%
25%
11%
27%

100%
20%
14%
10%

1%
3%
0%
34%
13%
13%

47%
6%
1%

36%

10%

53%

100%

2011
18%
26%
23%

0%
3%
46%
89%
2%
9%
12%
11%

100%
17%
20%
14%

1%
5%
0%
3%
3%
3%
39%
9%
0%
36%
15%
61%
100%

Absoluutne muutus

2015
6%
-6%
3%
1%
-10%
0%
0%
0%
0%
1%
0%
0%
-6%
%
8%
0%
1%
0%
1%
1%
1%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%

2014 2013 2012

6%
-5%
-11%
0%
6%
5%
6%
-1%
-5%
0%
-6%
0%
1%
9%
10%
-1%
-1%
0%
10%
-3%
-3%
7%
-1%
0%
-2%
-4%
7%
0%

-9%
12%
6%
0%
6%
-1%
2%
0%
-3%
2%
2%
0%
1%
-3%
2%
0%
1%
0%
2%
2%
2%
-4%
0%
0%
8%
-3%
4%
0%

-5%
-3%
2%
0%
1%
-9%
-16%
0%
16%
-1%
16%
0%
3%
-6%
-4%
0%
-1%
0%
-3%
11%
11%
8%
-3%
0%
0%
-5%
-8%
0%

Protsentuaalne muutus
2014

2015
64%
-20%
19%

-68%
0%
0%

-1%
-2%
7%
-2%
0%
-28%
35%
44%
13%

-35%
3%

-11%

-11%
1%

-4%
0%
-4%
-1%
0%

134%
-14%
-41%

79%
14%
8%
-66%
-21%
-2%
-25%
0%
7%
76%
128%
-34%
-22%
32%
-31%
-31%
16%
-13%
-4%
-70%
-12%
0%

2013

-68%
52%
29%

-2%
3%
22%
-10%
15%
-8%
0%
3%
-18%
-21%
23%
-27%
-4%
-6%
-17%
-17%
-9%
-4%
21%
-33%
8%
0%

2012

-27%
-11%
-10%

-20%
-19%
-18%
-3%
185%
-8%
153%
0%
18%
-28%
-29%
-14%
-31%
7%
408%
408%

21%
-29%
-1%
-36%
-13%
0%

Allikas: Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 21. Vevid AS 2011-2015 kasumiaruannete vertikaalanaliiiis, tuh. eurodes

MUUGITULU

Muud édritulud

Kaubad, materjal ja teenused
Mitmesugused tegevuskulud

T66j6u kulud

Kulum

Muud érikulud
ARIKASUM/ -KAHJUM
Finantstulud/-kulud
KASUM/KAHJUM ENNE MAKSE
Tulumaks
ARUANDEAASTA KASUM/KAHJUM

2015 2014
7921 7284
8 3
6643 5957
589 620
534 543
68 71
3 3
92 93
19 20
73 73
0 0
73 73

2013
7752
22
6337
563
577
77

3
217
6
211
0
211

2012
7143

5654
566
545

78
6
298
2
300
0
300

2011
7119

5725
501
515

57
4
319
14
333
0
333

Osakaal bilansimahust
2015 2014 2013 2012 2011
100% 100% 100% 100% 100%
0% 0% 0% 0% 0%
84% 82% 82% 79% 80%
7% 9% 7% 8% %
% 7% 7% 8% 7%
1% 1% 1% 1% 1%
0% 0% 0% 0% 0%
1% 1% 3% 4% 4%
0% 0% 0% 0% 0%
1% 1% 3% 4% 5%
0% 0% 0% 0% 0%
1% 1% 3% 4% 5%

Absoluutne muutus
2015 2014 2013 2012

0% 0% 0% 0%
0% 0% 0% 0%
2% 0% 3% -1%
1% 1% 1% 1%
1% 0% 0% 0%
0% 0% 0% 0%
0% 0% 0% 0%
0% -2% -1% 0%
0% 0% 0% 0%
0% -2% -1% 0%
0% 0% 0% 0%

0% -2% -1% 0%

Protsentuaalne muutus

2015
0%
145%
3%
-13%
-10%
-12%

-9%
-13%
-8%

-8%

2014
0%
-85%
0%
17%
0%
-2%
-54%
255%
-63%

-63%

2013
0%
407%
3%
-8%
-2%
-9%
-54%
-33%
176%
-35%

-35%

2012
0%

-2%
13%
5%
36%
-T%
-10%

-10%

Allikas: Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud
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Lisa 22. Jatkusuutliku kasvu néitaja arvutamise algandmed

Rehvid Pluss OU Aalux Trading OU Vevid AS

2015 2014 2013 2012 2015 2014 2013 2012 2015 2014 2013 2012
Tasuvuse marginaal 3% 2% 5% 4% 4% 8% 3% 4% 1% 1% 3% 4%
Varade kiibesagedus 4,17 2,91 3,59 6,58 2,68 3,23 3,88 2,79 2,04 2,06 2,41 2,65
ROA (varade tasuvus) 13% 5% 17% 28% 11% 27% 11% 11% 2% 2% 7% 11%
Finantsvéimendus 2,90 3,85 3,05 2,70 1,44 1,30 1,35 1,29 1,97 1,87 1,72 1,63
Reinvesteeritud kasum 100% 66% 97% 91% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Jatkusuutlik kasv 36% 12% 49% 68% 15% 35% 15% 15% 4% 4% 11% 18%
Tegelik kasv 68% 13% 22% 134% 5% 11% 20% 10% 9% -6% 9% 0%

Allikas: Rehvid Pluss OU, Aalux Trading OU, Vevid AS 2011-2015 majandusaastaaruanded, autori koostatud

74




SUMMARY
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The financial position of Rehvid Pluss OU is analyzed in this thesis. The goal of the thesis is to
judge how the company is doing financially and to compare the results to their competitors, Aalux
Trading OU and Vevid AS. Rehvid Pluss OU has grown by a large extent in recent years.
Accelerated growth leads to many dangers and ignoring them can lead a company into troubled
waters. In this thesis, the author tries to find out which factors may endanger the sustainability of

Rehvid Pluss OU and how those problems could be avoided.

To keep a company sustainable, it is important to monitor whether and how effectively the
company can generate sales by using its assets, a lack of productivty just results in additional costs
related to owning the assets. The existence of sufficient funds is an important part of a company's
lifecycle and therefore it is important to ensure that the necessary funds for business are available,
otherwise the company may lose both creditors and debtors. The main objective of every company

is generating profit, therefore one can not overlook the profitability of the company's activites.
The following research tasks are set to achieve this goal:

* to describe the overall situation and market position of Rehvid Pluss OU;



 to describe the the tire selling business and to introduce the main competitors of Rehvid
Pluss OU;

« to describe the importance and the nature of the horizontal and vertical analysis of the
balance sheet and income statement;

 to carry out a horizontal analysis of the balance sheet and income statement of Rehvid Pluss
OU, Aalux Trading OU and Vevid AS;

 to carry out a vertical analysis of the balance sheet and income statement of Rehvid Pluss
OU, Aalux Trading OU and Vevid AS;

« todescribe, based on professional sources, the liquidity and solvency, profitability and cash
flow ratios, their importance and nature, to calculate them and to compare the results to
competitors and to the area of business;

 to describe the nature of bankruptcy and sustainable growth and to conduct an analysis on
the likelihood of bankruptcy and on sustainable growth;

The thesis consists of three parts: in the first section, an overview of the research object, its
competitors and area of business is given. The horizontal- and vertical analyzes of the balance
sheets and income statements of the companies in this business are carried out in the second
chapter and the third chapter analyzes the liquidity and solvency, profitability and cash flow ratios,

sustainability and the threat of bankruptcy.

Horisontal analysis of the balance sheets and income statements of Rehvid Pluss OU has revealed
that the company has significantly increased its volumes for the entire period. Based on comparing
the results to competitors and others in the same field, it is clear that Rehvid Pluss OU has been
able to grow at the expense of competitors. For example, in 2014, Rehvid Pluss OU managed to

increase sales profits by 12% even though the overall volume of the market fell significantly.

Vertical analysis revelead that while the company had liquidity problems in 2014 due to short-
term liabilities exceeding current assets, the problems were solved by 2015. The percentage of all
obligations in the balance sheet total was also high, an average of 74% during the period.
Therefore, the company's management could evaluate the prices and risks of different types of

capital and to decide upon a fitting capital structure for the company based on that.

The solvency analysis revealed that even though the results of the company's acid test were
unsatisfactory, the company's solvency levels are satisfactory and due to very high stock levels
and inventory turnover rate suggest that the company is able to continuously and quickly realize

their stock in order to fulfill their obligations.

76



The margins of the assets of Rehvid Pluss OU can be considered good as the company's net profit
margin was 13% in 2015, while the the largest companies active in the sector came in at just 4,85%.

The company is therefore capable of producing a high amount of profit with few assets.

Based on the analysis of cash flow ratios, the quality of profit has significantly increased for
Rehvid Pluss OU in the last two years, which indicates that the company is able to realize the
profits that it has generated. The cash flow ratios of liabilities have also improved, suggesting that

the company is able to cover the ever-increasing commitments with their cash flow.

Bankruptcy analysis of Rehvid Pluss OU indicates that while the financial situation was unstable
in 2012 and 2013, it had begun to improve in 2015 and the market conditions in 2016 also show
signs of improvement. The company's management should, however, assess specific results from

the year 2016 before further financial decision-making.

Since the net sales growth of Rehvid Pluss OU has exceeded sustainable growth, the company
should consider the following actions. To increase the profitability of the assets (to increase
frequency of the assets or the operating margin) or to prepare for a change in financial strategy (to

increase the leverage or the rate on reinvested profits).
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