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ABSTRAKT

To60 pealkiri on: Osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingute jitkusuutlikkuse hindamine

Alates 2011. aastast on voOimalik osaiihing asutada ilma, et asutamisel tuleks
osakapitali sissemakseid teha. Kiesoleva magistritoé eesmédrk oli hinnata, kas Eestis
osakapitali sissemakseta asutatud osaithingud on jitkusuutlikud. Selleks analiiiisiti
2011. aastal osakapitali sissemakseta asutatud osaiithinguid, kellest 5,6% on esitanud aastate
2011, 2012 ja 2013 kohta majandusaasta aruandeid ja 94,4% ei ole jirjepidevalt
majandusaasta aruandeid esitanud. Tulenevalt sellest, et majandusaasta aruandeid on esitanud
vaid viike osa, on representatiivsuse probleemi véltimiseks koostatud kaks valimit — 500
osaiihingut, kes ei ole esitanud 2011.-2013. majandusaasta aruandeid ja 45 osaiihingut, kes
esitasid 2011.-2013. majandusaasta aruandeid. Jatkusuutlikkuse hindamiseks kasutati nelja
pankrotiohu mudelit: Altmani Z’’-skoori, Sprinagte’i Z-skoori, Kiinnapase T-mudelit ja
Rootsi pankrotistunud viikeettevotete baasil loodud Z-skoori.

Selleks, et teha kindlaks, kas aruandeid mitteesitanud 500 sissemakseta osaiihingu
puhul on mirke majandustegevusest, kontrolliti kdibemaksukohustuslase staatust ja riiklike
maksude tasumist. 500-st 2011. aastal asutatud ja majandusaasta aruandeid mitteesitanud
sissemakseta osaithingust on kidibemaksukohustuslasi 3,4%, kelle puhul voib eeldada
ettevotlustegevust. 2015. aasta I kvartalis on riiklikke makse tasunud aga vaid 3% 500-st.

2011. aastal sissemakseta asutatud ettevotetest on jdrjepidevalt majandusaasta
aruandeid esitanud 5,6%. Hinnates nende ettevotete reaalset tegutsemist riiklike maksude
tasumise kaudu ja pankrotiohu mudelite abil, on alla poolte (45%) sissemakseta asutatud ja
majandusaasta aruandeid jirjepidevalt esitavatest 452-st osaiithingust tegutsevad.

Tasub rohutada, et vaid véga viike osa koikidest 2011. aastal osakapitali sissemakseta

asutatud 8023-st osaiihingust on jatkuvalt tegutsevad.

Votmesonad:  sissemaksmata osakapital, osaiithing, jitkusuutlikkus, finantssuhtarvud,

pankrotiohu mudelid



SISSEJUHATUS

Voimalus osakapitali sissemakseta osaiihingut asutada on Eestis olnud alates
2011. aastast. Sellise d&riithinguvormi iiks eesmidrk on muuta dri asutamine vd&imalikult
lihtsaks ja mugavaks ning vdhendada olukordi, kus hea driidee jddks realiseerimata kapitali
puudulikkuse tottu. See on sobiv lahendus neile, kelle dritegevus ei vaja kas iildse voi
vihemalt esialgu mahukaid investeeringuid. Niiteks neile, kes soovivad pakkuda konsultat-
siooniteenust. Osakapitali sissemakseta asutatud osaiihing ei tidhenda siiski, et ettevdttel
puudub kapital voi ettevotte asutamiseks ei ole vaja teha investeeringut. Ettevotte asutamine
ilma esialgse osakapitali sissemakseta on kiill voimalik, kuid kohustuslik miinimumkapitali
sissemakse tuleb teatud aja jooksul ettevottesse ikkagi teha.

Viga viiksese osakapitaliga drilihingu loomise vdimalus on aktuaalne ka Euroopa
Liidus. Nimelt on suund kujundada iihingudigus nii, et see tagaks majanduse konkurentsi-
vOimelise arengu ning ei takistaks viikeettevotetel dritegevuse alustamist (sh ka piiriiileselt).
Selleks on koostatud direktiivi eelndu iihe osaniku ja 1-eurose osakapitali sissemaksega
dritthinguvormi loomiseks.

Nelja aasta jooksul, mil Eestis on kehtinud #riseadustiku muudatus sissemakseta
osaiithingute asutamiseks, on kasutatud mérkimisvairselt palju voimalust asutada ettevote ilma
kapitali sissemakseta. Alates seaduse joustumisest kuni 2015. aasta veebruarini oli sellise
dritthinguvormiga asutatud iile 35 000 ettevotte. Moned sissemakseta osaithingu asutatud
ettevottest on oma tegevuse kiill 10petanud ja registrist kustutatud, kuid see on iseenesest
tdiesti loomulik ettevotlusprotsess. Oluline on tdhelepanu poorata sellele, kas iilejadnud
driregistrisse kantud sissemakseta asutatud osaiihingutes toimub majandustegevus. Autori
andmetel ei ole senini hinnatud, kas osakapitali sissemakseta asutatud ettevotted on
tegutsevad ning kas nad on jiatkusuutlikud.

Magistritoo eesmirk on hinnata, kas Eestis osakapitali sissemakseta asutatud
osalihingud on jdtkusuutlikud. Ettevotete jdtkuvuse hindamise aluseks voetakse eelkdige

praktikas laialdast kasutust leidnud pankrotiohu mudelid. Samuti kasutatakse jitkuvuseelduse



hindamiseks mudeleid, mis on vilja tootatud viikese ja keskmise suurusega piiratud
vastutusega eraettevotete finantsandmete baasil.

Jatkusuutlikkuse all mdistab t60 autor seda, et drilihingutes toimub majandustegevus,
esitatakse majandusaasta aruandeid, minimaalne omakapitali ndue on tdidetud ja pankrotiohu
mudeli tulemus ei ndita pankrotiohtu (st mudeli alusel on ettevote jiatkusuutlik ja puudub oht
muutuda maksejouetuks).

Magistritoé uurimisobjekt on Eestis osakapitali sissemakseta asutatud ettevotted. Too
rakenduslikus osas on uurimisobjekti kitsendatud ning vaatluse all on ainult 2011. aastal
osakapitali sissemakseta asutatud osaithingud. Valitud on 2011. aastal asutatud osaiihingud,
sest neil ettevotetel on tegutsemisperiood olnud pikim. Osakapitali sissemakseta asutatud
ettevottetest tehakse kogumit esindav valim, et vilja selgitada ja anda hinnang, kas need
ettevotted on jitkuvalt tegutsevad.

To0 eesmirgi tditmiseks on autor piistitanud jargmised uurimisiilesanded:

- Tuua vilja osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingute olemus nii Eestis kui
Euroopa sarnaste dritihingute puhul ja késitleda osakapitali sissemakseta asutatud
osaiihinguid reguleerivaid sitteid ning peamisi kitsaskohti.

- Leida sobivaimad meetodid uurimisobjekti jitkusuutlikkuse hindamiseks (sealhulgas
leida pankrotiohu mudeleid, mis on vilja tootatud viikese ja keskmise suurusega
piiratud vastutusega ettevotetele).

- Hinnata valitud pankrotiohu mudelitega osakapitali sissemakseta asutatud &riiihingute
jatkusuutlikkust 2011. aastal asutatud osaiihingute alusel.

Kéesoleva t60 struktuur on méiiratletud tulenevalt uurimisiilesannetest. Magistrit6o
koosneb kolmest osast. Magistritod esimeses osas antakse iilevaade uurimisobjekti olemusest.
Esmalt tuuakse viélja omakapitali ajalugu ning omakapitaliteooriad. Seejirel antakse iilevaade
osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingutega sarnastest dritihingutest Euroopas. Neid
dritihinguid on autori arvates oluline kisitleda, kuna need olid aluseks Eestis uue ithinguvormi
loomisele ning annavad laiema iilevaate uurimisobjektist. Lisaks kisitletakse Euroopa Liidu
kavandatavat iihe osanikuga d&riiihingu direktiivi, mis on oma pohimottelt sarnane Eesti
osakapitali sissemakseta loodud osaiihinguga. Esimese osa teises pooles keskendutakse
tdpsemalt sissemakseta asutatud osaiihingutele, nende asutamistingimustele, seaduslikele
piirangutele ja kitsaskohtadele ning tuuakse niited raamatupidamisliku kajastamise

vOimaluste kohta.



Magistritoo teises osas kdsitletakse jdtkusuutlikkuse hindamise meetodeid. Selleks
tuuakse esmalt vilja tegevuse jitkuvuse eelduse kisitlus rahvusvahelistes finantsaruandluse
standardites ja selle mdiste olulisus. Peatutakse ka enamlevinud maksejouetuse pohjustel
Eestis ning tegevuse l0petamise vormidel. Pohirdhk antud peatiikis on jatkusuutlikkuse
hindamise meetoditel. Antud t60s késitletakse nendena finantssuhtarve ning peamiselt
diskriminantanaliiiisil pohinevaid pankrotiohu mudeleid. T60 teise osa resultaadina soovitakse
leida sobivaimad mudelid, mida kasutada magistrito6 rakenduslikus osas.

Magistritoo kolmandas ehk rakenduslikus osas soovitakse tdita t60 eesmirk ning anda
hinnang sellele, kas osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingud on jitkusuutlikud. Selleks
tehakse Registrite ja Infosiisteemide Keskusele andmepiring, et moodustada kogumit esindav
valim. Selleks, et kontrollida, kas osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingud on reaalselt
tegutsevad, kontrollitakse nende riiklike maksude tasumist. Jatkusuutlikkuse hindamiseks
analiiiisitakse pankrotiohu mudelitega 2011. aastal asutatud sissemakseta osaiihinguid 2012.
ja 2013. aasta majandusaasta aruannete pohjal.

Autor tdnab oma juhendajat Monika Nikitina-Kalaméded asjakohaste nduannete ja

vastutulelikkuse eest. Samuti on autor tdnulik Margus Tinitsale abi ja soovituste eest.



1. OMAKAPITAL JA SISSEMAKSMATA OSAKAPITAL

1.1. Omakapitali ajalugu

Arengud raamatupidamises on tulnud eelkdige igapdevase dritegevuse vajadusest.
Enne kahekordse kirjendamise kasutuselevottu oli kolm olulist faktorit, mis mdjutasid enim
raamatupidamise arengut: laenu ehk krediidi andmine kauba miiiigi v0i teenuse osutamise
kdigus, partnerlussuhete tekkimine ning majandusiiksuste loomine. Kui algselt olid
kokkulepped ajutised ning need tehingud fikseeriti seetdottu ainult {ihte raamatu-
pidamisZzurnaali, siis ajapikku muutusid kokkulepped perioodiliseks ja pidevaks, partnerlus-
suhted tugevnesid ning dritegevus laienes (nditeks teistesse linnadesse). See tOi kaasa
vajaduse tdpsema kajastamise jdrele, et mdiirata kindlaks iga partneri osalus ja kasum
ettevotluses. Nimetatud eesmirgi saavutamiseks oli vaja vilja selgitada omakapital, mida
kasutati dritegevuse kidigus. Kapitali ja vara iilesmirkimise muutused tdid kaasa
raamatupidamise arengu — hakati kasutama mitmeid Zurnaale ning tekkisid kahekordse
kirjendamise alged. Nditeks aastal 1277 oli ettevottel Sienese samaaegselt kasutuses kuus-
seitse zurnaali arvestuse pidamiseks. Sealhulgas ka kapitalikontode Zurnaal (libro dei
chapitali), milles olid pShitootajate ja partnerite kohta olevad kontod. Teine ndide on pankur-
kaupmeeste ettevottest Peruzzi, kus kasutati samuti mitmeid Zurnaale, sealhulgas koikide
partnerite ja iiksuse juhtide kohta infot sisaldavat kapitaliregistrit (libro segreto'). (de Roover
1938, 144-147)

Kui kahekordne kirjendamine hakkas laialdasemalt levima, asendati ka nimetatud
raamatud omakapitali ja partnerite kohta vastavate raamatupidamiskontodega. Nii tekkisidki
15. sajandil kapitalikontod, mis kajastasid majandusiiksusesse tehtud investeeringut. Keskajal
hakati koostama partneri omakapitali suuruse madramiseks aruandeid mitmetel pdohjustel.

Niiteks kardeti majandusiiksuse pankrotti, tegevuse Iopetamist, mone partneritega koostood

'Segreto - saladus itaalia keeles



katkemist, pearaamat sai tdis ja oli vaja alustada uut vOi soovis ettevotte juht saada iilevaadet
iga partneri osalusest. Seega tuli aruandeid koostada erinevate perioodide tagant, mitte ei
voetud kontode saldosid kokku korra aastas nagu tdnapédeval tavapirane on. Koik sellised
vajadused piiddisidki kahekordse kirjendamise siisteemiga, mis iseenesest on ka ennast
kontrolliv siisteem. Omakapitali iile hakati tdpsemat arvestust pidama juba keskajal. (de

Roover 1938, 147-149)

1.2. Omakapitaliteooriad

1.2.1. Omanikuteooria

Parast kahekordse kirjendamise algust peeti vajalikuks omanike kapitali eristamist
muust kapitalist, et vélja selgitada nende osalus investeeritud kapitali ndol. Seega ulatuvad
omanikuteooria (proprietary theory) alged 15. sajandisse. Vastavalt omanikuteooriale
kajastatakse ja analiiiisitakse majandustehinguid ldhtuvalt nende mdjust omanikule. Finants-
aruanded on koostatud ldhtuvalt omanikest ning on vajalikud, et mddta omanike kapitali ehk

netovara. Seda viljendab bilansivorrand valemis 1 (Hendriksen, Van Breda 1992, 770):
> Vara — ) Kohustised = ) Omanike kapital voi ) Netovara (1)

Valemi 1 kohaselt on omakapital vordne omanike netovaraga. Omanikuteoorias on
vara omaniku vara ning kohustisi peetakse omanike kohustisteks. Moned autorid tdlgendavad
kohustisi negatiivse varana, mis tuleb selgelt defineerida ja eraldada raamatupidamis-
protsessist, selline kisitlus teeb omanikuteooria varakeskseks. Omanikuteooria kohaselt
teenitud tulu suurendab omanike osaluse véddrtust ning kulud vihendavad seda.
Volakohustiste intress, aruandeaasta kasumilt makstav ettevotte tulumaks ning tootasusid
kajastatakse kuluna, kuna ldhtutakse omaniku seisukohast. Samas palkasid, mida makstakse
omanikele, el kisitleta palgakuluna, kuna omanik ja ettevote on sama iiksus. Iseendale ei saa
maksta tasu ning kajastada seda kuluna. Puhaskasum, mis on teenitud tulude ja kajastatud
kulude vahe, omistatakse otse omanikule ning kajastab omanike rikkuse kasvu. Vilja-

makstavaid dividende ei kajastata kuluna, vaid tulu iimberjaotusena. (Ibid)



Kui kasum on omanike netovara suurenemine mingil perioodil, siis kdik aspektid, mis
mojutavad omanike joukust antud perioodil, peaks olema kajastatud kasumis. Teiste sOnadega
koikehdlmav kasumikontseptsioon (clean surplus relation), mille kohaselt kogukasum
koosneb eelmiste perioodide jaotamata kasumist ja jooksva perioodi kasumist, millest
omakorda on maha arvestatud viljamakstavad dividendid, on seotud omanikuteooriaga.
Kogukasumis peaksid sisalduma vara ja kohustiste tulumid ja kadumid nagu ka iihekordsed
kasumid ja kahjumid. Seega on omanikuteooria aluseks koondkasumi mdistele. (Ibid)

Omanikuteooria eeldab, et omanik ja majandusiiksus on praktiliselt identsed. Ariiihing
on sisuliselt, kas omanike tehtud investeering voi netovara. Selle teooria peamine eesmirk on
vilja selgitada omanike vara netovéidrtus. Selleks miératakse vara ja kohustiste viirtus ning
koostatakse bilanss. Aruandlus ja diguslik suhe majandusiiksuse ja selle omanike vahel on
kajastatud bilansis, mis annab {iilevaate driiihingu varast ja kohustistest ning niitab iiksuse
finantsseisu. Seega on omanikuteooria bilansile orienteeritud. (Glautier, Underdown
2001, 38-39)

Omanikuteoorias on majandusiiksus on agent, esindaja vdi juhtkond, mille kaudu
ettevotjad voi aktsiondrid tegutsevad. Majandusiiksus on lihtsalt vahend omanikele oma
huvide teostamiseks, mitte eraldiseisev iiksus aktsiondridest (Belkaoui 2004, 106).
Traditsioonilise omanikuteooria korval tuuakse kirjanduses vilja jddkosaluse kontseptsioon
(residual equity concept). George J. Staubus kitsendas omanikuteooria kontseptsiooni:
eelisaktsiondrid on kohustiste hoidjad ning rohutas tulevase raha laekumise tédhtsust

investoritele. Seda viljendab bilansivorrand, mis on toodud valemis 2 (Staubus 1959,12-13):

> Vara — ) Kohandatud kapital (= Kohustised + Eelisaktsiakapital) = > Omanike kapital (2)

Sarnasus omanikuteooriaga viljendub agendipohimdttes, mis lidhtub eeldusest, et
ettevotet juhitakse ldhtuvalt omanike isiklikest huvidest ja eesmirkidest, maksimeerides sel
moel omakasu. Kuna vara ja kohustisi loetakse omanike varaks ja kohustisteks, siis kasumi
maksimeerimine on vordne omanike netovara suurenemise maksimeerimisega. Seega hinnates
dra vara ja kohustised, saadakse teada ka omanike kasumi véirtus. Nimetatud viis on koige
otsesem vdimalus leida netovara suurenemine. Selle teooria puhul on oluline eristada omanike

huvisid volausaldajate huvidest, et modta netovara suurenemist. (Ibid)
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1.2.2. Majandusiiksuse teooria

Majandusiiksuse teooria (entity theory) hakkas pidrast rahulolematust omaniku-
teooriaga tuntust koguma USAs, kus seda tutvustas professor M. Moonitz 1944. aastal
viljaandes ,,The Entity Theory of Consolitated Statements*. Teooria alged ulatuvad aastasse
1922, kui William A. Paton kontode teooriat késitlevas doktoritdos ja selle jirjena ilmunud
raamatus ,,Accounting Theory — With Special Reference to the Corporate Enterprise*
esmakordselt majandusiiksuse teooriale viitas. Paton rohutas omaniku ja majandusiiksuse
vahelist eraldatust — majandusiiksus on omaette iiksus, sdltumatu selle omanikest. Seega
antud teooria eraldab isiklikud huvid drilistest huvidest. Majandusiiksuse teooria puhul on
vara majandusiiksuse vara ja kohustised on majandusiiksuse kohustised (vt valem 3). Sama
pohimote on ka valemis 4, kus majandusiiksusele kuuluvad nii vara kui ka omanike
investeeritud kapital. Paton kirjeldab, et omakapital on vara allikaks ning koosneb nii
kohustistest kui ka investeeritud kapitalist. Omanikke ja kreeditore késitletakse kui

rahaallikaid (vt valem 5). (Paton 1922, 38-39; Hendriksen, Van Breda 1992, 771)

> Vara = ) Kohustised 3)
> Vara = ) Omanike kapital 4)
> Vara = ) Kohustised + > Omakapital 5)

Samamoodi kuulub majandusiiksuse tegevuse kiigus teenitud kasum ainult
majandusiiksusele enne, kui see jaotatakse dividendina omanike vahel. Majandusiiksuse
teooria peamine eesmirk on vélja selgitada kasumindue vara allika omanikele — kreeditoridele
ja investoritele (Zambon 2002, 109). Seetdttu peetakse seda ldhenemist kasumikeskseks ja
kasumiaruandele orienteerituks. Vorreldes omanikuteooriaga, piiiiab majandusiiksuse teooria
rohutada omaniku rolli majandusiiksuses ja pigem késitleb omanikke kui outsidereid nii nagu
ka kreeditore ja kliente. Seega on juhtimine ldhtuv nii omanike kui ka vélistest sidus-
riithmadest. Omanikud moodustavad ithe huvigrupi, olles eraldatud ettevottest. (Anthony
1987, 76-77)

Husband toob vilja, et kodik ettevotte rahalised véljaminekud halvendavad ettevotte
majanduspositsiooni, finantsseisu ja peaks késitlema kuluna. Selle ldhenemise puhul k&ik

huvigrupid (kreeditorid, investorid) saavad tasu, mida késitletakse samuti kuluna. Tulumaksu,
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intresse ja dividende kisitletakse kasumi timberjaotusena. Kuid praktikas on majandusiiksuse
kisitluses levinud intresside ja tulumaksu kuluna kajastamine. (Husband 1954, 554-561)

Tuginedes Patoni ldhenemisele, on ettevotte raamatupidamise peamine eesmirk
voimaldada tulemuslikumat juhtimist kasutades olemasolevat vara ilma vddorkapitali
kaasamiseta. Tema hinnangul on raamatupidamine oma olemuselt ettevotte vara efektiivsuse
moddik. Seetdttu leiab ta, et majandusiiksuse puhaskasum on tagastus koikidele finants-
kapitali omanikele, mitte ainult omakapitali investoritele. Patoni vaate kohaselt eksisteerib
ettevote selleks, et teeninda kasumit, mis tuleb jagada koikide rahastajate vahel. Finants-
aruanded on koostatud kapitali pakkujatele (kreeditoridele ja investoritele), et anda neile infot
investeeringute kohta. (Zambon 2002, 110)

Majandusiiksuse teooria iihe haruna saab vilja tuua ka sotsiaalse ldhenemise.
Suojaneni loodud sotsiaalse teooria kohaselt on suurtel borsil noteeritud ettevotetel sotsiaalsed
kohustused. Seda seetdttu, et ettevotte tegevus mojutab paljusid huviriihmasid nagu niiteks
aktsionire, volausaldajaid, kliente, tootajaid, valitsust kui maksude kehtestajat ja regulatiivset
iksust ning ka kogu avalikkust. Suojaneni lihenemise kohaselt jietakse suurem osa teenitud
kasumist ettevottesse, et olla vOimalikult vdhe sOltuv vilisest finantseerimisest.
Suurkorporatsioonid vdivad otsustada maksta ainult adekvaatseid, huvigruppide poolt
aktsepteeritavaid dividende, kuna see on seotud ettevotte jdtkusuutlikkuse, kasvu ning
edukusega. (Suojanen 1958, 56-57)

Finantsaruanded koostatakse majandusiiksuse kui sotsiaalse institutsiooni seisukohast.
Teenitud tulu kisitletakse kui ettevotte panust iihiskonda. Seega bilanss on teisejarguline
tulude, kasumi ja lisandunud védrtuse korval. Sotsiaalse Idhenemise puhul on

raamatupidamise pohivorrand jairgmine (Meyer 1973, 120):

> Vara = ) Investorite sissemaksed 6)

Selle valemi (vt valem 6) alusel on koik véljamaksed osanikele teenitud tulu
viljamaksed. Seetottu loetakse tulumaks, makstud intress ja dividendid kasumi jaotuseks
(Ibid). Suojaneni ettepanekul peaksid koik institutsioonid lisaks bilansile ja kasumiaruandele
koostama ka lisandunud viirtuse aruande (value added statement) hindamaks panust

tthiskonda. (Suojanen 1954, 395)

12



1.2.3. Sissemaksmata osakapitaliga ériiihingu kuuluvus

Eelnevates alapeatiikkides kisitleti omakapitaliteooriaid, mis iildistatult jagunevad
omanikuteooriaks ja majandusiiksuse teooriaks. Nende teooriate pohierinevuseks on omaniku
kisitlus ja roll ettevottes. Omanikuteooria kohaselt on ettevotte vara selle omaniku vara ning
ettevotte kohustised selle omanike kohustised. Seega omanikuteooria puhul on ettevote ja
omanik samastatud. Omanikuteooria pohieesmirk on méiirata omanike netovara viirtus, mis
kajastab muutusi omaniku kapitalis ehk rikkuse kasvu. Majandusiiksuseteoorias eristatakse
ettevotet ja omanikku, kes on investeerinud ettevottesse. Vara ja kapital kuuluvad majandus-
iksusele, kusjuures kapital on vara allikas ja koosneb omakorda kohustistest ja omakapitalist.
Erinevalt omanikuteooriast on majandusiiksuse teooria kasumikeskne. SeetOttu voibki
majandusiiksuse iiheks eesmirgiks pidada kasumi teenimist aktsioniridele.

Nii omanikuteooria kui ka majandusiiksuse teooria pohimotete rakendamisel ei ole
olnud jérjepidevust. Molemad teooriad on mdjutanud arvestuspraktikat. Néiteks eristatakse
kiill majandusiiksust ja selle omanikku (nagu ka majandusiiksuse teooria puhul), kuid
majandusiiksuse omanikul on digus aasta jooksul teenitud kasumile (nagu omanikuteoorias).

Omakapitaliteooriad késitles magistritoo autor, et klassifitseerida sissemaksmata
osakapitali kuuluvus. Tavapiraselt asutatud osaiihingud (kohustuslik osakapital tasutakse
kohe) kajastavad osakapitali seisukohalt majandusiiksuseteooria vaateid — sissemakstud
osakapital kuulub ainult &ritihingule, kuigi osade jdrgi jaotatakse osanike oigused.
Sissemakseta asutatud osaiihingu puhul aga vastutab osanik osaiihingu kohustiste eest
tasumata sissemakse ulatuses, kui kohustisi ei ole vdimalik tdita osaiithingu vara arvel
(Ariseadustik, § 140! Ig 2). See tdhendab, et hetkeni, mil osakapital ei ole tidielikult tasutud, on
osailithingu kohustised isikustatud ja soetud ettevotte omanikuga tasumata osakapitali ulatuses.
Seega on sissemaksmata osakapitali puhul tegemist pigem omanikuteooriaga, kus ettevote ja
selle omanik samastatakse. Kui osanik tasub tdielikult osakapitali, kaob osaiihingul noue
osaniku vastu ja osanikul puudub isiklik vastutus osaithingu kohustiste tditmise ees, osaiithing
on sOltumatu ja iseseisev majandusiiksus ja tegu on majandusiiksuse kisitlusega. Lihtudes
ildlevinud omakapitali iihest mdistest, et omakapital on asutamise hetkel vordne investorite
poolt asutamisel tehtud sissemaksetega, siis sissemakseta osaiithingu puhul antud omakapitali

moistet kasutada ei saa.
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1.3. Osakapitali sissemakseta asutatud driithinguga sarnased ériiihingud

Euroopas

1.3.1. Naiteid Euroopast

Uldistatult on Euroopas viikestele #riithingutele neli lahendust. Esiteks, miinimum-
kapitalindue puudub nagu nditeks Suurbritannias, Prantsusmaal ja Hollandis. Teiseks,
miinimumkapitali ndue on olemas ja osanikel on kohustus osakapital kindlaksméératud osas
sisse maksta (nii nagu oli Eestis enne 2011. aastat). Kolmandaks, miinimumkapitalindue on
olemas, kuid &riithing on vdimalik asutada ilma kapitalita, kuid on kohustus see hiljem
moodustada. Selline vdimalus on nditeks Belgias, Saksamaal ja Litis. Neljandaks, nn
nduetepohine dritihinguvorm nagu on Eestis, kus miinimumkapitalinbue on olemas, kuid
sissemaksed tasutakse tdies mahus tulevikus. (Vutt 2014)

Kuna Justiitsministeerium ldhtus &driseadustiku muutmisel ning uue &riithinguvormi
loomisel eelkdige Suurbritannia ning Saksamaa iihingudigusest, siis jirgnevalt tuuakse vilja
just nende riikide madala miinimumkapitaliga driithinguvormid. Eelndu koostamisel ldhtuti
Suurbritannia tihingudigusest, kuna neil on pikaajalised traditsioonid ja kogemused madala
miinimumkapitaliga. Saksamaa valiti pohjusel, et nende iihinguvorm mini-GmbH (vt 1k 15)
kogub jérjest suuremat populaarsust (nditeks samu pohimdtteid on rakendatud Belgias iihe
eurose kapitaliga driiihingu puhul). (Ariseadustiku muutmise. .. 2010, 4)

Suurbritannias esindab  kohustusliku  miinimumkapitaliga ariiihingut [limited.
Suurbritannia limited-driiihingu pohikiri koosneb kahest osast, millest esimene osa on
vorreldav Eesti B-kaardil olevate andmetega ning teises osas on &riithingusisest toimimist
mojutavad punktid. Ariiihingut juhib direktor ja igal é#rilihingul peab olema ka
aritihingusekretér, kes haldab dritihingu dokumente ja edastab neid registrile. Suurbritannia
limited-aritihingul ei ole kohustusliku osakapitali nduet. Praktiliselt voib see olla ka iiksnes
1 nael voi veelgi viiksem iihik. Ariiihingu osadel on ainult iihingusisene hiilte ja kasumi
jaotamise funktsioon. Osanikud vastutavad ainult oma osa suuruse ulatuses. Samuti ei pea
kogu osakapital olema osanike poolt sisse makstud. Osakapitali sissemaksed vdivad olla nii
rahalised kui mitterahalised (nii asjad kui ka teenused). Mitterahalise sissemakse vaartust

kontrollib driithingu juhatust. Seevastu on limited-aritihingutele kehtestatud korged aruande-
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ja avalikustamiskohustused. Ranged reeglid on ka kasumi véljamaksmisel ning osakapitali
suurendamine ja vihendamine vajab kohtu ndusolekut. Osanikud teevad otsuseid osanike
koosolekul (kohustuslik viahemalt kord aastas), et kinnitada majandusaasta aruanne ja juhatuse
aruanne. (Ariseadustiku muutmise... 2010, 5)

Saksamaal esindab minimaalse kapitalindudega iritihingut (kuid kohustuseta see
asutamisel sisse maksta) haftungsbeschrinkten Unternehmergesellschaft (edaspidi UG) ehk
mini-GmbH, mis ei ole omaette &driithinguvorm, vaid kohandatud kapitalireziimiga osaiihing.
Ideaalis peaks iga UG I1opuks kujunema GmbH-ks ehk tavapérase kapitalireZiimiga
osatihinguks. UG-le ja GmbH-le kehtivad samad normid (néiteks pohikiri, juhatuse ja osanike
reeglid on samad, mis tavapdrasel osaiihingul). Erandiks on kapitali reguleeruvad normid.
UG-I puudub minimaalse omakapitali ndue ning &riithingu v6ib asutada niiteks iihe euro eest,
kuid praktikas tehakse seda harva, kuna asutamiskulude tdttu oleks driiihingul negatiivne
omakapital. Seega maksavad osanikud sisse just selle summa, mida nad on asutamislepingus
lubanud. Sissemaksete tegemine on eelduseks, et driiihing kantakse registrisse. Kui UG ei ole
tditnud GmbH osakapitali nduet (25 000 eurot), tuleb koguda reservkapitali, milleks on
vihemalt 25% aruandeaasta kasumist. Selleks, et UG-st saaks GmbH, on vaja osanikepoolset
otsust osakapitali suurendamiseks ja vastavate kannete tegemiseks registrisse. Vastutuse osas
kehtivad iildised osaiihingut reguleerivad sidtted — osanik vastutab iliksnes oma osaluse
ulatuses osakapitalis. See tihendab, et kui UG asutatakse 1-eurose osakapitaliga, siis sellega
osaniku vastutus piirdubki. Kui osaithing on teeninud kasumit ja see on osanikele
dividendidena vilja jaotamata, siis osanik vOib ilma jadda ka véljavotmata kasumist. Erinevus
Suurbritannia limited-ga seisneb selles, et Suurbritannia dritihing on tdiesti iseseisev liksus,
kuid Saksamaa UG n#ol on tegemist iileminekuvormiga tavapdrasele minimaalse osa-
kapitaliga osaiihingule. (Ariseadustiku muutmise. .. 2010, 5-6)

Kui vorrelda Eestis 2011. aastast kehtima hakanud sissemakseta asutatud osaiihingu
regulatsiooni ning Euroopa teiste riikide arenguid, siis Justiitsministeeriumi hinnangul
mirkimisviirset erinevust Eesti nOuetepdhise osaiihingu ja 1-eurose kapitaliga &riiihingu
vahel ei ole. Peamine erinevus on Eesti osaithingu modifikatsioon peaks tagama suurema
volausaldajate kaitse kui 1-eurose kapitaliga &riithing. Seda seetdttu, et osanike vastu on
vOimalus esitada ndudeid, kuid 1-eurose kapitaliga &ritihingul nimetatud voimalus reeglina

puudub. Erinevusena saab vilja tuua ka selle, et nduetepOhiselt asutatud dritihingul on
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kapitalireeglid paindlikumad ja annavad osanikele seetOttu suurema otsustamisvOimaluse
eelkdige osakapitali sissemaksmise tihtajaga seoses. (Ariseadustiku muutmise. .. 2010, 7)

Kas sissemakseta asutatud driiithingus on ikkagi volausaldajate huvid paremini kaitstud
kui nn l-eurose kapitaliga iriithingus? Tartu Ulikooli dotsent A. Vutt on seisukohal, et
seaduses sitestatud miinimumkapitali ndudel puudub sisuline seos vdlausaldajate kaitsega.
Kapitalireeglitest kaitsevad voOlausaldajaid eelkdige ettevottest viljamaksete tegemise
piirangud. Seega ei saa viita, et miinimumkapitali ndude olemasolul on vdlausaldajad
kaitstud paremini kui minimaalse kapitali puudumisel. Kdige parem volausaldajate kaitse
oleks tegutsev ettevote, mille iiheks eelduseks on &riithingu piisav kapitaliseerimine. Kui
asutajad jitavad ettevotte kapitaliseerimata, vOib see osutuda asutamise hetkest
maksejouetuks. Osaiithingu alakapitaliseeritus voib olla iiheks asjaoluks, miks dri
ebadnnestub. Kui selgubki, et &dritegevus ebadnnestus pohjusel, et kapital oleks olnud vaja
sisse maksta, kuid seda ei tehtud, on ebadnnestumise pdhjuseks kapitali ebamdistlik,
olukorrale mittevastav kasutamine, mitte konkreetse &riiihingu asutamise viis. (Vutt 2014;
Vutt 2015, 32)

Suurbritannias uute registreeritud piiratud vastutusega ettevotete pohjal tehtud
uuringust selgus, et vaatlusperioodil on Suurbritannias asutatud mirkimisvéérselt palju uusi
ettevotteid, mille omanikud on périt monest Euroopa Liidu liikmesriigist. Uuringu koige
olulisem jdreldus oli, et asutamiskuludel ja minimaalsel kapitalindudel on viga oluline m&ju
sellele, millises riigis otsustatakse ettevote asutada. Seadusandlik, keeleline barjddr ning
rangemad avalikustamisnduded ei ole niivord méédravad kui seda on kapitaliseeritusreeglid ja
asutamiskulud. Suhtelised viikesed erinevused miinimumkapitali ndudes toovad kaasa
suhteliselt suure erinevuse asutatavate ettevotete arvus. (Becht er al 2008, 242,254)

Kui iihes Euroopa Liidu liikmesriigis ndue puudub, siis see sunnib ka teisi litkmesriike
looma vordviddrse oOiguskeskkonna. See on ka iiks pdohjus miinimumkapitali ndude
kaotamisele. Teine pohjus miinimumkapitali ndude kaotamisele on selle olemasolu
ratsionaalse poOhjendamise keerukus. Voib kiill véita, et ritkk kehtestab selle ndudega
minimaalse investeeringu suuruse osaiihingusse, kuid kui ettevotte tegevus pohineb
inimkapitalil, siis seda ei saa rahaliselt hinnata. Samuti ei saaks viita, et kui &riithingu
kapitalivajadus on moned miljonid, siis oleks tdidetud ettevotte kapitaliseerimiskohustus.
Seega miinimumkapitali ndue ei ole seotud kuidagi kapitaliseerimisvajadusega. (Vutt

2015, 33)

16



1.3.2. Uhe osanikuga iriiihingu direktiivi eelndu

Ka Euroopa Liidus on suund miinimumkapitali ndude kaotamisel. Nimelt on EL-s
vilja tootatud direktiivi eelndu iithe osanikuga osatlihingu (single-member priavte limited
liability company) asutamise kohta. Direktiivi loomise vajadus tuleb EL-i ettevotjate
hinnangutest, et piirililene tegutsemine on kulukas ja keeruline. Viikese ja keskmise
suurusega ettevotted (VKE) moodusutavad iile 90% EL-i dritihingutest ning enamus
tookohtadest asub just mikroettevotetes. Kuigi neil ettevotetel on oluline roll Euroopa
majanduses, siis ainult vidike osa (2%) VKE-dest investeerivad ja loovad tiitarettevotteid
vilismaale. Vihese npiiriiilese investeerimise pohjuseks on muuhulgas ka liikmesriikide
Oiguskordade erinevused, eelkdige erinevused driithingudiguses. Viikeettevotjad, kes
soovivad asutada mitu tiitarettevotet erinevatesse liikkmesriikidesse, on asutamisega kaasnevad
oigus- ja haldusnormide tditmise kulud vidga suured. Samuti on pdhjuseks klientide ja
dripartnerite vihene usaldus vilismaiste ettevotete vastu. Selle algatuse eesmirgiks ongi
vihendada eelnimetatud kulusid, iihtlustades nduded ja holbustades seelédbi é&riiihingute
tthendusesisest tegevust. (NOoukogu maédrus Euroopa osaiihingu...; Euroopa Komisjoni
pressiteade...; Ettepanek: Euroopa Parlamendi...)

Uhe osanikuga #ritihingu direktiivi rakendamiseks on tehtud mitmeid mdjuanaliiiise
ning peetud avalikke konsultatsioone ligi 500 sidusriihmaga, kellelt saadud hinnanguid on
arvesse voetud direktiivi eelndus. Ka Eestis on Justiitsministeerium palunud huvigruppidel
direktiivi eelndu kohta arvamust avaldada. Direktiivi eelndu alusel kehtestatakse EL-s iihtsed
Oigusnormid, mis vdimaldaks luua iithe osanikuga osaiihinguid, mida téhistatakse lithendiga
SUP (Societas Unius Personae). Voimalik on nii tdiesti uue dritihingu asutamine kui ka
olemasoleva #riiihingu iimberkujundamine. Uhe osanikuga osaiihingu loomine peaks olema
voimalik internetis, ilma et asutajal oleks vaja registreerimisriigis fiiiisiliselt kohal olla.
Selleks on ette nihtud iihtsete nduetega standardpdhikiri koikides EL-i ametlikes keeltes.
Pohikirja voib pirast driithingu registreerimist muuta, kuid muudatused peavad kooskdlas
olema direktiivi sitete ja siseriikliku digusega. Kuna SUP-il on ainult iiks osanik, vOib ta vilja
anda ainult iihe osa, mida ei saa jagada. SUP-1 osakapitali suurus peab olema vihemalt 1 euro
voi vihemalt 1 riigi omaviidringu iihik liikmesriigis, kus riigi valuuta ei ole euro.
Liikmesriigid ei tohiks kehtestada kohustuslikke reservide kogumise nouet, kuid direktiivi

eelndus on ette ndhtud voimalus vabatahtlike reservide kogumiseks. Direktiivi eelndus on
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siatestatud ka SUP-i ainsale osanikule tehtavaid véljamakseid (niditeks dividendid)
reguleerivad normid. Volausaldajad oleksid kaitstud kohustusliku bilansitesti tegemise ja
maksevoimet kinnitava tdendi kasutamisega. (Ettepanek: Euroopa Parlamendi...)

Seega viheneksid VKE dériiihingu asutamise kulud tdnu Euroopa Liidu iihtlustatud
regulatiivsele korrale, interneti teel registreerimisele, iihtsele ndidispohikirjale ja asutamiseks
vajalikule viga viiksele kapitalindudele. Sellisele driithingu vormi rakendamisega Euroopa
Liidus on ettevotjatel voimalik sddsta mojuanaliiiisi pdhjal 236 kuni 653 miljonit eurot.
(Mgjuhinnangu kommenteeritud...2014, 6)

Ka Eestis sissemakseta osaithingu normistiku viljatéotamisel oli eeskujuks ja idee-
allikaks Euroopa iihe osanikuga dritihingu kapitalireeglid, osanike ning kolmandate osapoolte
kaitsemehhanismid (Ariseadustiku muutmise... 2010, 4). Eestis lihtsustati kiill osaiihingu
normistiku, kuid seadusega néhti ette miinimumkapitali suurus. Euroopa osaiithingus SUP on

aga asutajal endal vdoimalus méérata osakapitali suurus vastavalt tegelikule vajadusele.

1.4. Osakapitali sissemakseta asutatud ariiihingu eripiarad

Alates 2011. aastast on Eestis voimalik osaiihing luua ilma esialgset kapitali
sissemakset tegemata. Jargnevalt késitletaksegi driseadustiku muutmise eesmirke, osakapitali
sissemakseta osalihingu asutamistingimusi ja lisandudeid, mis sellisele &riithingu vormile
rakenduvad. Peatutakse ka osaiihingu Idpetamise vdoimalustel. Samuti keskendutakse raamatu-
pidamisliku kajastamise aspektidele, rahalisele ja mitterahalisele osakapitali sissemaksmise
voimalusele ning tuuakse vilja ka peamised kitsaskohad tuginedes Eesti audiitorite ja juristide
mérkustele ning soovitustele.

Vastavalt driseadustiku  muutmise seaduse eelndu seletuskirjale algatati eelndu
eesmargiga lihtsustada osaiihingut puudutavat regulatsiooni ning rakendada Eesti diguses
konkurentsivoimelise osaiihingu raamistikku. Nimetatud raamistik on suunatud tugeva, eduka
ja arenemisvoimelise majanduse kujundamisele. Oluline on seejuures, et ettevotlusega oleks
voimalik alustada lihtsalt ja kiirelt nii rahaliselt kui ajaliselt. Hea &riidee olemasolul ei tohiks
olla riigipoolsed oiguslikud raamid takistuseks. Vodimalus olla ettevotlik on majanduse
edendamisele iiheks aluseks. (Ariseadustiku muutmise... 2010, 1-2)

Viga viikese ajakuluga driithingu loomise vdoimalus on Eestis juba olemas. Seetdttu

oli jargmine eesmirk iihingudiguslike normide lihtsustamine. Holbustamise tulemusena
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sooviti saavutada olukord, kus osaiihingu sisemine korraldus oleks peamiselt osaiihingu
asutajate miidrata ja vaba seaduslikest ettekirjutustest, mis ei ole hiddavajalikud. Osaiihingu
normistiku lihtsustamise korval oli driseadustiku muutmise peamine eesmirk luua uus
oiguslik mehhanism, millega oleks voimalik asutada osaiihing ilma esialgse sissemakseta, kui
tegevusvaldkond seda ette ei nde. Niiteks voib tuua mitmeid tegevusalasid, mis ei ndua suuri
kapitalimahutusi: tolke-, nodustamis-, konsultatsiooniteenus voOi {rituste korraldamine.
Osakapitali sissemakse vabatahtlikkust osaiithingu asutamisel pohjendatakse sellega, et hea
nou andmiseks ei ole vaja 2500 eurot, mis on nii-oelda ,tava“ osaithingu minimaalseks
sissemakstavaks osakapitaliks. Seega pakuti vilja voimalus asutada nduetepShine osaiihing.
See tdhendab, et osaiithingu osakapital moodustavad nduded osanike vastu, kes vastutavad
tegemata sissemaksete ees kogu oma varaga kuni selle summa ulatuses, mida nad sisse-
maksena on lubanud teha. (Ariseadustiku muutmise... 2010, 3)

Sissemakseta osaithingu asutamisvdimalus on piiratud. Vastavalt driseadistikule voib
osalihingu asutada ilma esialgselt osakapitali sissemakset tegemata, kui osakapital ei ole
suurem kui 25 000 eurot. Kusjuures sellise osaiihingu asutajaks voib olla ainult fiiiisiline isik.
(Ariseadustik, § 140'1g 1)

Nii nagu sissemaksega osaithingut saab ka sissemakseta osaiihingut asutada kahel
viisil. Esiteks, osaiithingu asutamisdokumendid kinnitatakse notariaalselt. Teiseks, osaiihing
asutatakse elektrooniliselt kiirmenetlusena e-iriregistri ettevotjaportaalis. Viimase asutamis-
voimaluse tingimuseks on, et koikidel asutatava ettevottega seotud isikutel (asutajatel,
juhatuse ja ndukogu (kui pdhikirjas nihakse ette ndukogu) on olemas ID-kaart. Ariregister
teeb sissemakseta osaithingu registreerimisel d&riithingu registrikaardile kande ,,Asutatud
sissemakset tegemata®. Seega on koigil tulevastel voOlausaldajatel ja lepingupartneritel
voimalik sellest asjaolust teada saada. (Paats 2014, 8-9)

Osaiihingu saab kiill asutada ilma koheselt osakapitali sisse maksmata, kuid ilma
iihegi esialgse viljaminekuta ei ole osaiihingut siiski vdimalik asutada. Ariregistrisse tehakse
kanne ainult juhul, kui tasutud on riigildiv. Osaiihingu &riregistrisse kandmise eest kuulub
riigildivuna tasumisele 145 eurot ning kiirmenetluse kandeavalduse alusel registrisse
kandmise eest 190 eurot. (Ariseadustik, § 53 lg 6; Riigildivuseadus, § 621g 2)

Osakapitali sissemakseta asutatud osaithing ei tdhenda seda, et osaiihingul puudub
kapital voi mittemingisuguseid investeeringuid (peale riigildivu tasumise) ei ole vaja teha.

Sissemakseta asutatud osaithingu puhul ongi oluline tdhelepanu poorata just sonadele
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,,sissemakseta asutatud®, mis viitavad asjaolule, et osaiihingut registreerides ja asutades, ei ole
osakapitali sisse makstud (voi vidhemalt ei ole seda tehtud tdielikult). Osakapitali sissemakse
tuleb ettevottesse ikkagi teha. Sissemakstava osakapitali suurus peab olema védhemalt
2500 eurot (Ariseadustik § 136).

Kui osanik(ud) ei ole osakapitali tdielikult sisse maksnud, siis lisanduvad mitmed
piirangud. Esiteks, vastutab osanik osaiithingu kohustiste eest tasumata sissemakse ulatuses,
kui kohustisi ei ole voimalik tdita osaiihingu vara arvelt. Teiseks, ei vOi suurendada ega
vihendada osakapitali. Kolmandaks, ei vdi osanikele maksta dividende, kuid to6tasu ning
muid tasusid vdib neile maksta. (Ariseadustik, § 140! Ig2,4)

Kiisimuseks on, millal tuleb sissemakseta asutatud osaithingu osakapital sisse maksta.
Asutades ettevotte kiirmenetluse kidigus, on standardpohikirjas osaiihingu sissemakseta
asutamisel tidhtaja kohta sdtestatud viis varianti (Pohikiri):

1) ,,... aasta jooksul, kuid koige hiljem driseadustiku § 140! Idikes 2 vdi 3 nimetatud
noude esitamisel*;

2) ,tdhtajaks ... [pp.kk.aaaa], kuid kdige hiljem iriseadustiku § 140! 1dikes 2 voi 3
nimetatud ndude esitamisel®;

3) ,,juhatuse poolt midratud ajaks, kuid koige hiljem &riseadustiku § 140! 16ikes 2 voi 3
nimetatud ndude esitamisel*;

4) ,0sanike otsusega miidratud ajaks, kuid kdige hiljem driseadustiku § 140! 16ikes 2 voi

3 nimetatud ndude esitamisel®;

5) ,driseadustiku § 140! 16ikes 2 voi 3 sédtestatud ndude esitamise*.

Ariseadustiku § 140! lg 2 alusel vastutab osanik kuni sissemakse tasumiseni osanik
osalihingu kohustiste eest tasumata sissemakse ulatuses (kui kohustist ei ole voimalik tiita
OU vara arvelt). Ariseadustiku § 140! Ig 3 pohjal tuleb sissemakse tasuda pankroti vilja-
kuulutamise korral. Standardpohikirjas sissemakse tdhtaja variandid 1 ja 2 kajastavad
osakapitali sissemakseks mdadratud tdhtaega. Variantidega 3-5 osakapitali sisse maksmiseks
pohikirjas tihtaega ei méiirata, kuid variantide 3 ja 4 puhul on vdimalus vastavalt juhatusel
vOi osanikel on tdhtaeg méadrata. Seega on osanikele kohustusliku osakapitali sissemaksmise
tdhtaja osas antud véga lai otsustamisvoimalus.

Sellest, kuidas pohikirjas on kajastatud osakapitali sissemakse tidhtaeg (milline
variantidest 1-5 on valitud), sOltub, kas osaithingul on digus osanikult raha sisse nduda voi

mitte ning milline nédeb vilja sissemakseta asutatud osaiithingu algbilanss. Sissemaksmata osa-
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kapitali raamatupidamislik kisitlus on toodud Raamatupidamise Toimkonna juhendis RTJ 3
,Finantsinstrumendid®, mis ldhtub SME IFRS-st. Sissemaksmata osakapitali kajastamist
kisitlevad paragrahvid toetuvad SME IFRS-i peatiikile ,,Kohustised ja omakapital®.
Jargnevalt tuuakse kolm nédidet (vt ndide 1-3) raamatupidamise algbilansi koostamise kohta,
soltuvalt sellest, kas pohikirjas on méératud osakapitali sissemaksmise tidhtaeg voi mitte.
Juhul, kui osaiihingul on tingimusteta ndudedigus osanik vastu (niiteks, kui osanik on
kohustatud osakapitali sissemakse tegema teatud kuupéevaks), voib osaiihing kajastada oma
bilansis nduet osaniku vastu saadaoleva tasu diglases viirtuses. Seda olukorda voib kisitleda
ka kui forvard-lepinguna osadele, kajastades forvard-lepingu alusel emiteeritavad osad siis,
kui nende eest tasutakse (RTJ 3, § 56 lg a p ii). Standardpdhikirjas kajastavad osaiihingu

ndudedigust osaniku vastu variandid 1-3 (vt 1k 20).

Niide 1. Algbilansi kujunemine, kui osaiihingul on tingimusteta noudeodigus osaniku
vastu (kajatatakse emiteeritud osadena, mille eest on tasu veel lackumata):

Asutamislepingu kohaselt on osaiihingu osakapitaliks 25 000 eurot, millest asutamisel
tasutakse ainult 5000 eurot. Ulejisinud osa osakapitalist kuulub tasumisele hiljemalt kahe
aasta jooksul alates osaiihingu asutamisest. Kuna osaithingul on lepinguline digus nduda
osanikult tasumata osakapitali tasumist, siis kajastab osaiihing oma bilansis nduet osaniku
vastu, diskonteerides selle niilidisvdidrtusesse. Vahet ndude niilidisvdidrtuse ja osade
nimivéirtuse vahel kajastatakse omakapitali viahendusena. Noudelt osaniku vastu kajastatakse
kasumiaruandes intressitulu kuni ndude tasumiseni. Eeldades, et hiljemalt kahe aasta pirast
laekuva 20 000 euro niitidisvéértus on 18 000 eurot, ndeb asutamise hetkel osaiihingu bilanss
vilja jirgmine (osakapitali nimivédrtuse ja sissemaksmata osa peaks eraldi vilja tooma kas

bilansis voi aruande lisades) (RTJ 3, § 57):

AKTIVA

Raha 5000
Noue osaniku vastu 18 000
Vara kokku 23 000
PASSIVA

Osakapital nimiviirtuses 25 000

Muu omakapital (2 000)
Omakapital kokku 23 000

21



Niide 2. Algbilansi kujunemine, kui osaiihingul on tingimusteta noudeodigus osaniku
vastu (kajastamine forvard-lepinguna osaiihingu poolt emiteeritavatele osadele):

Asutamislepingu kohaselt on osaiihingu osakapitaliks 25 000 eurot, millest asutamisel
tasutakse ainult 5000 eurot. Ulejisinud osa osakapitalist kuulub tasumisele hiljemalt kahe
aasta jooksul alates osaiihingu asutamisest. Kuigi osaithing on emiteerinud osasid, mille eest
pole veel tasutud, puuduvad nendel osadel olulised digused , sh dividendidigus. Seetdttu voib
vdita, et sisuliselt on tegemist forvard-lepinguga osaiithingu poolt emiteeritavatele osadele,
mille kajastamist RTJ-id ei reguleeri. Vastavalt standardi IAS 32 niitele IE10 kajastatakse
forvard-lepingu alusel emiteeritavaid osasid alles hetkel, mil nende eest tasutakse. Asutamise
hetkel nédeb osaiihingu bilanss vilja jirgmine (osakapitali nimivéértuse ja sissemaksmata osa

peaks eraldi vilja tooma kas bilansis voi aruande lisades) (Ibid):

AKTIVA
Raha 5000
Vara kokku 5000
PASSIVA
Osakapital nimiviirtuses 5000
Omakapital kokku 5000

Juhul, kui osatihingul puudub tingimusteta (lepinguline) ndudedigus osaniku vastu
(nditeks juhul, kui osanik on kohustatud oma osade eest tasuma ainult teatud situatsioonis), ei
saa osaiihing kajastada oma bilansis nduet osaniku vastu ega sellele vastavat osakapitali.
Osakapitali suurenemist kajastatakse alles siis, kui sissemakse on toimunud voi kui
osalthingul on tekkinud tingimusteta ndue osaniku vastu (RTJ 3, § 56 Ig a p 1).

Standardpdhikirjas kajastavad osaniku vastu ndudediguse puudumist variandid 4-5 (vt 1k 20).

Niide 3. Algbilansi kujunemine, kui osaiihingul puudub tingimusteta noudeoigus
osaniku vastu:

Asutamislepingu kohaselt on osaiihingu osakapitaliks 25 000 eurot, millest asutamisel
tasutakse ainult 5000 eurot. Ulejisinud osa osakapitalist kuulub tasumisele ainult juhul, kui
osalihing ei suuda oma kohustisi osaiihingu vara arvel tidita. Kuna osaithingul puudub
tingimusteta digus nduda osanikult tasumata osakapitali tasumist (seda on voimalik nouda

ainult teatud tingimustel), siis ei saa osaiihing kajastada oma bilansis nduet osaniku vastu.
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Seega ndeb asutamise hetkel osaiihingu bilanss vilja jirgmine (osakapitali nimiviirtuse ja
sissemaksmata osa peaks eraldi vilja tooma kas bilansis voi aruande lisades) (RTJ 3, § 57):

AKTIVA

Raha 5000
Vara kokku 5000
PASSIVA

Osakapital nimiviirtuses 25 000
Muu omakapital (20 000)
Omakapital kokku 5000

Kui sissemakseta asutatud osaiihingu bilansi koostamisel kasutatakse viimast varianti,
siis voib tekkida probleeme omakapitali adekvaatsusega. Vastavalt driseadustikule peab
osalthingu omakapital olema vihemalt pool osakapitalist vdi vihemalt 2500 eurot (§ 176).
Samas on mirkimisvddrne see, et kohtu registriosakonna kodukorra majandusaasta aruannete
labivaatamist késitlevast peatiikist tuleb vilja, et osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingu
puhul on minimaalsele omakapitali ndudele? erandid. Nimelt vdib osaiihingu omakapital olla
null vdi suurem kui null (st peab olema positiivne) ning jddda alla seadusega lubatud
alampiiri, kui osanik ei ole sissemakseid tiielikult tasunud ning osaiihingu pdhikirjas
sdtestatud sissemakse tasumise tidhtpdev vOi siindmus ei ole saabunud. Minimaalse
omakapitali ndude tditmist ei kontrollita ka siis, kui osaiihing on teeninud kasumit. (Kohtu
registriosakonna..., § 213 Ig 5)

Ariseadustik aga sitestab, kui osaiihingu omakapital on vihem kui pool minimaalsest
osakapitalist voi alla 2500 euro, siis tuleb osanikel otsustada, kas vihendada voi suurendada
osakapitali nii, et see oleks vidhemalt samavididrne minimaalse osakapitaliga vdi vOtma
tarvitusele muud abindud (Ariseadustik, § 176 1g 1, 1!). Samas tuleb arvestada, et kui
osalihing on asutatud osakapitali sissemakset tegemata ning osakapital ei ole tdielikult
tasutud, siis ei voi osaiihing suurendada ega vihendada osakapitali (Ariseadustik, § 140! 1g 4).
Kui aga osanikud soovivad omakapitali taastada ldbi osakapitali suurendamise, siis tuleb
esmalt osanikel tasuda tdielikult osakapital. Seejdrel saab vajadusel votta vastu otsuseid

osakapitali muutmise kohta.

2 Ariseadustik kasutab terminit netovara. Siin ja edaspidi kasutatakse selle asemel terminit omakapital.
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Makstes osakapitali sisse, on alates 2015. aastast kohustus omakapitali sissemaksed
deklareerida TSD lisas 7 osal la. Omakapitali sissemaksete suuruse deklareerimine on oluline,
et hinnata, kas viljamaksete tegemisel on tekkinud tulumaksukohustus vo&i mitte.
Omakapitalist saab residendist dritihing teha viljamakseid seoses kapitali vdhendamisega,
osaluse tagasiostmise voOi driithingu likvideerimisega. Tehtud omakapitali viljamaksed
kuuluvad maksustamisele ainult osas, mis iiletavad omakapitali tehtud sissemakseid. Seega,
kui osaiihing on asutatud sissemakseid tegemata, siis alates 2015. aastast on sellisel
osaiithingul kohustus deklareerida sissemakse tegemise kalendrikuu TSD lisas 7 osal Ia. (Uus
TSDlisa7...)

Jargnevalt késitletaksegi  osakapitali sissemaksmise protseduuri. Osakapitali
sissemakse vdib olla nii rahaline kui mitterahaline (Ariseadustik, § 86 lg 3). Kuid enamus
osailithinguid asutatakse kiirmenetluse kidigus, kus kasutatakse standardpohikirja. Nimetatud
pohikirja punkti 1.5. kohaselt on osakapitali sissemaksetena lubatud {iiksnes rahalised
sissemaksed (Pohikiri). Kuna tegemist on piisisittega, siis nimetatud punkti ei ole vdoimalik
osalihingu asutajatel seda muuta, kiill aga on vdimalik seda teha tavakorras asutades
(Ariseadustik, § 86 lg 2 p 5-6). Selleks, et oleks voimalus teha sissemakseid ka mitterahaliselt,
on vajalik muuta ettevotte pohikirja. Tépsustuseks, et mitterahaliseks sissemakseks loetakse
rahaliselt hinnatavat ja iileantavat asja v&i varalist digust (Ariseadustik, § 142 1g 1).

Rahalise osakapitali sissemakse puhul on praktika ndidanud, et driregister aktsepteerib
osakapitali sissemakset osaiihingu arveldusarvele tdendava dokumendina vaid panga
viljastatud teatise originaali v0i panga esindaja digitaalselt allkirjastatud dokumenti koos
digitempliga. Osaniku enda maksekorralduse koopiaid ei aktsepteerita, et vihendada pettuse
riski. (Voimre 2013)

Omaette kiisimuseks on, mille arvelt saab sissemakse teha. Kuna seaduse jdrgi on
osanikul kohustus kapital sisse maksta, siis peab ta leidma vahendid selleks mujalt kui
osalthingu teenitud kasumist (Ariseadustik, § 140! lg 5), sest osakapitali sissemakseta
asutatud dritihingu puhul ei ole vdoimalik kasumi arvelt osakapitali suurendada. Kasumi arvelt
osakapitali suurendamine eeldaks fondiemissiooni kasutamist. See ei ole aga vdimalik, kuna
fondiemissiooniga ei ole vdimalik kaotada osaiihingu nduet osaniku vastu. Lisaks ei ole
sissemakseta asutatud #riiihingu puhul osakapitali suurendamine vdimalik (Ariseadustik,

§ 140" 1g 4). Sama siite keelab ka osakapitali tiieliku sisse maksmiseni osanikele teha iihtegi
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viljamakset, seega ei ole vOoimalik ka skeem, et makstakse vilja dividendid ja osanik tasub
nende arvelt vajaliku osakapitali sissemakse. (Vutt 2011, 33-34)

Vajalikku summa osakapitali sissemakseks ei ole osanikul vOimalik saada ka
osaiihingust liihiajalise laenuna (Ariseadustik, § 159 lg 1). Kiill aga voib osanikule maksta
tootasu voi muid tasusid, mille arvelt osanik saaks tdita oma kohustuse osakapital sisse
maksta. (Voimre 2013)

Rakendada ei saa ka voimalust, et osanikud otsustavad dividendi maksmise ja
tasaarvestavad enda dividendindude ja osaiihingu sissemakse tasumise ndude. Uheks
pohjuseks on see, et dividende ei saa jaotada enne osakapitali tdielikku tasumist (Ariseadustik
§ 140' 1g 4) ning seetdttu puudub ka tasaarvestatav ndue (dividendindue, mida saaks tasa-
arvestada noudega osaniku vastu). Teine pohjus, miks tasaarvestamist rakendada ei saa
tuleneb Ariseadustiku § 140 16ikest 3, mis keelab seda liiki tasaarvestused. (Vutt 2011, 34)

Samas driseadustiku muutmise seaduse eelndu seletuskirjas on viidatud tasa-
arvestamise voimalusele. Nimelt on seaduse eelndus toodud tasaarvestamise kohta ndide, mis
annab mdista, et osaithingu osakapitali sissemaksmisest tuleneva ndude voib tasaarveldada
osanike dividendindudega. Seda aga ainult osakapitali sissemaksmise eesmargil.
(Ariseadustiku muutmise. .. 2010, 12)

Nii A. Vutt kui U. Voimre olid eelrefereeritud artiklites kursis, et driseadustiku
muutmise eelndu seletuskirjas oli kajastatud tasaarvestamise voimalus. Mdlemad aga tddevad,
et selline info on eksitav ja seaduse koostamisel ei ole arvesse voetud koiki aspekte. Néiteks
iihe aspektina voib vilja tuua selle, et driregister aktsepteerib ainult ametliku pangateatise
alusel tehtavat osakapitali sissemakset. Vastastikuseid ndudeid tasaarvestadades vastavat
dokumenti ei koostata. (Vutt 2011, 34; Voimre 2013)

Selguse saamiseks esitas audiitorbiiroo BDO Justiitsministeeriumile selgitustaotluse.
Esmalt tipsustati tasaarveldamise vdimalikkus. Ariseadustiku § 140' 15ikele 4 kohaselt ei voi
osalihing teha osanikele kuni sissemaksete tidieliku tasumiseni iihtegi véljamakset
Ariseadustiku § 157 1g 2 méttes. Justiitsministeeriumi hinnangul tuleb vastavat sitet lugeda
nii, et keelatud on kiill dividendide fiitisiline vidljamaksmine (raha iilekanne iihelt arveldus-
kontolt teisele), kuid lubatud on teha kasumijaotamise otsus, mille jirgi koheselt tasa-
arveldatakse osaniku dividendindue osaniku vastu suunatud osakapitali sissemakse ndudega.
Ariseadustiku § 140! 1g 4 eesmirk on kaitsta osaithingu omakapitali vihendamist, kui osanik

ei ole tdielikult tasunud osakapitali ning tal on seeldbi kohustus osaiihingu ees. Teiseks
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tidpsustati, kas selline nduete tasaarvestus on mitterahaline sissemakse. Antud kiisimus tulenes
sellest, et enamus osaiihinguid asutatakse kiirkorras standardpohikirjaga, mille alusel on
lubatud iiksnes rahaline osakapitali sissemakse. Justiitsministeeriumi hinnangul on tegemist
pigem rahalise kui mitterahalise sissemaksega, kuigi tasaarvestamise kdigus vastastikuseid
iilekandeid ei tehta, siis viljendub tasaarvestamise tulemus osaithingu pangakontol.
(Justiitsministeerium: sissemakseta...)

Kasumi olemasolu tasaarvestuseks méadratakse kindlaks majandusaasta aruandes, mille
on kinnitanud osanikud. Selle alusel saab driregistri pidajale tdendada, et osaiihingul on
kasum, mille viljamakse saaksid osanikud tasaarvestada oma kohustistega osaiihingu ees.
Samas el reguleeri driseadustik vahebilansi alusel sissemakse otsuse tegemist. Vahebilanss
koostatakse majandusaasta aruande pohimdtteid jirgides. Ainus argument, miks vahebilansi
alusel ei saaks osakapitali sissemakset tasaarveldada on see, et dividende saab jaotada iiksnes
kinnitatud majandusaasta aruande alusel. Samas enne osakapitali sissemakse tegemist
koostatud bilanss voib osaiihingu majanduslikku seisundit kajastada ka paremini ja seetottu
voiks olla lubatud ka sellisel juhul osakapitali suurendamine kasumi arvelt. Seega peaks
osakapitali sissemaksmine olema vdimalik nii kinnitatud majandusaasta aruande pohjal kui ka
samu pohimotteid jirgides koostatud vahebilansi alusel. Mdlemal juhul tuleks aga kinnitada
driregistripidajale, et ettevotte majanduslik seisund ei ole aruande koostamise kuupidevast
vihenenud sedavord, et kasumi arvelt sissemakse tegemist ei saaks avalduse esitamise
kuupieval otsustada. (Voimre 2012)

Lisaks sellele, et osaiithingul oleks olemas tasaarveldamiseks kasum, on vaja, et
osalihingu kasum kataks ka tulumaksu (kasumi tasaarvestamine sissemaksega toob kaasa
tulumaksukohustise médras 20/80). Niiteks, kui sissemakseta asutatud osaiihingu pdohikirjas
on osakapitali suuruseks mirgitud 2500 eurot, siis osaiithingu kasum peab olema vidhemalt
3125 eurot. Kasumi arvelt osakapitali sissemakse tegemisel arvestatakse osaiihingu ndue
osaniku vastu (2500 eurot) osaniku kasumi saamise ndudega (2500 eurot) ning osaiihing tasub
tulumaksu summas 625 eurot. Osakapitali tédielikult tasumisel koikide osanike poolt ning
ariregistrile vajalike dokumentide esitamisel kustutatakse osaithingu B-kaardilt mérge
asutatud sissemakseta (Ariseadustik, § 145 1g 1 p 3!, 1g 2).

Jargnevalt kisitletakse olukorda, kus sissemaksmise tdhtaeg ei ole saabunud, kuid
osailihing ei suuda kohustisi tidita, vOi kui sissemaksega hilinetakse. Kui osakapitali tasumise

tdhtaeg ei ole saabunud ning osakapital ei ole tédielikult kdigi osanike poolt sissemakstud, kuid
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osaiihing ei suuda kohustisi tdita, siis vastavalt driseadustikule (§ 140' 1g 2) niisuguses
olukorras vastutab osanik osaiithingu kohustiste eest. Ka siis, kui vilja kuulutatakse osaithingu
pankrot, ei muutu osakapitali sissemaksmise kohustus kehtetuks. Pankroti véljakuulutamisel
voib ndude osaithingu nimel esitada iiksnes pankrotihaldur (Ariseadustik, § 140! 1g 3).
Sellises olukorras peab osanik osaiihingule tasuma summa, mis vastab tema tasumata
sissemaksele. Kui osanik hilineb sissemaksega (nditeks sissemakse ei ole tehtud pohikirjas
midratud ajaks), siis antakse talle tdiendav tdhtaeg (vihemalt iiks kuu) ja ta on kohustatud
osaithingule maksma viivist (Ariseadustik, § 156 lg 1-2). Kui tidiendava tihtaja jooksul ei
toimu ndude tditmist, siis osanik kaotab oma osa, mida on digus vodrandada teistele osanikele
voi kolmandatele isikutele (Ariseadustik, § 156 lg 2-3). Kui ka isik, kellele osa voorandati,
jatab omakorda sissemakse tasumata, siis vastutab selle eest ka osa endine omaja
(Ariseadustik, § 156 1g 4). (Vutt 2011, 34).

Osaniku sissemakse kohustuse aegumistihtaeg on kolm aastat (TsUS, § 146 1g 1).
Siinkohal on oluline kindlaks teha osaniku vastu esitatud osakapitali sissemaksmise ndude
aegumistidhtaja algus. Kui osaiithingu juhatus esitab kohustust mittetditnud osanikule
vastavasisulise mirkuse (ndude), siis seda hetke loetakse aegumistihtaja alguseks. Kuigi
seadus ei nie ette, siis on soovituslik esitada kirjalik ndue, viltimaks vaidlusi ndude tegelikult
esitatud aja voOi selle esitamata jdtmise suhtes. Osaiihingu juhatus saab sissemakse kohustust
mittetditnud osanikule ndude esitada kahel juhul. Esiteks, asutamislepingus ettenihtud tdhtaja
saabumisel (kui osakapitali sissemaksmise tdhtaeg on miidratud) voi teiseks, alates hetkest,
kui osaiihing ei suuda enda kohustisi volausaldajate ees tédita. (Perolainen, Songisepp 2013)

Kui aga soovitakse sissemakseta asutatud osaithingu tegevus l0petada, siis kehtivad
samad driseadustikust tulenevad nduded ja tdhtajad, mida tuleb ka tavapéraselt osaiihingu
16petamisel jargida. Ainsaks erisuseks on osaiihingu pankrot. Nagu ka eelpool selgitatud, voib
pankrotihaldur nduda osanikelt tasumata sissemaksete tasumist osaithingu kohustiste
tditmiseks. Alates 2015. aastast on voimalik drilihingu tegevus 10petada lihtsustatud korras.
Praktikas on levinud pikemad kui 9 kuu pikkused likvideerimismenetlused, siis alates
2015. aastast on driithingul (sh sissemakseta osaiihingul) voimalik iihineda fiiiisilise isiku
varaga, mille tulemusena kustutatakse #riiihing (Ariseadustik, § 427'). Juriidiliselt toimub kiill
ithinemine, kuid see on alternatiiv pikale likvideerimismenetlusele. Uhinemine saab toimuda
ainult siis, kui dritihingu osa kuulub fiiiisilisest isikust ainuosanikule voi lisaks ainuosanikule

kuulub osalus ka osaiithingule endale. Kui osaiihing asutati mitme isiku poolt voi aja jooksul
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on lisandunud uusi osanikke, siis on voimalik kokku leppida vodrandamises iihele fiiiisilisest
isikust osanikule. Uhinemine on lubatud iiksnes siis, kui fiilisiline isik on maksevdimeline.
Erinevalt tavapdrasest ithinemisprotsessist ei pea antud juhul jirgima mitmeid teavitus- ja
avalikustamiskohustusi ning iihinemine on vo&imalik 1dbi viia umbes kahe kuu jooksul.
Osaiihingu ja fiilisilisest isikust osaniku vara iihinemisel ldhevad fiitisilisele isikule koos
osalthingu varaga iile ka koik osaiihingu kohustised. Isik muutub iile ldinud kohustiste ees
piiramatult vastutavaks kogu oma isikliku vara ulatuses. Seega sobib selline iihinemis-
voimalus eelkdige nendele dritihingutele, kellel puuduvad kohustised volausaldajate ees voi
kes enam aktiivselt ei tegutse, kuid kellel on siiski vara, mida saab lihtsustatult osanikule
ithinemise teel iile anda. (Paats 2014, 10-11)

Eestis on olnud aastaid voimalus asutada é&riiithing védga kiiresti ja mugavalt tdnu
e-driregistri ettevotjaportaalile. 2011. aastal joustunud &riseadustiku muudatustega tehti
dritthingu asutamine lihtsamaks ka rahaliselt, kuna asutajatel puudub kohustus maksta
osalihingu asutamisel sisse seadusega sitestatud minimaalne osakapital. Seega on riik loonud
tisna paindlikud voimalused ettevotlusega alustamiseks ning igaiihel, kellel on olemas ériidee,
on vdimalus asutada oma ettevote. Kitsaskohaks selliste osaiihingute puhul on seaduses
osakapitali sissemaksmise tidhtaja puudumine (va pankrotistumisel), mistdttu ei ole osanikud
kohustatud tegema ka mitte mingisugust investeeringut. See omakorda voib viia osaiihingute
loomiseni ilma kindla eesmirgita ja otsust ldbi motlemata vOi vastupidi — sissemakseta
osalihinguid asutatakse pettuse eesmaérgil fiktiivseteks tehinguteks. Samuti on moondusi
tehtud ka omakapitali miinimumndude osas. Kui iildiselt tekitab omakapitali langemine alla
osakapitali véirtuse olulist kahtlust majandusiiksuse suutlikkuses jdtkuvalt tegutseda, siis
sissemakseta asutatud osaiihingute omakapitalile pooratakse Ariregistris alles siis tihelepanu,
kui omakapital on negatiivne. Kuna senini ei ole Eestis avaldatud iihtegi uuringut, mis
kajastaks osakapitali sissemakseta osaiihingute reaalset toimimist ning annaks hinnangu
nimetatud ettevotete jdtkuvusele, siis keskendutakse sellele antud magistritéos. Selleks, et
hinnata, kuivord jéitkusuutlikud on osakapitali tédieliku sissemakseta asutatud ettevotted,
kisitletakse jargmises peatiikis ettevotete jatkuvuse eeldust ning jatkusuutlikkuse hindamise

meetodeid.
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2. JATKUSUUTLKIKKUSE HINDAMISE OLULISUS JA
MEETODID

2.1. Tegevuse jiatkuvuse eeldus

Raamatupidamise aastaaruande eesmirk on kajastada tdeselt ja ausalt raamatupidamis-
kohustuslase finantsseisundit, majandustulemust ja rahavoogusid. See on tagatud
raamatupidamise seaduses (RPS) sitestatud raamatupidamise aastaaruande koostamise
alusprintsiipide ja muude seaduses esitatud nduete jirgimisega. Uheks raamatupidamise
aastaaruande koostamise alusprintsiibiks on jitkuvuse printsiip. Selle kohaselt tuleb
aastaaruande koostamisel ldhtuda eeldusest, et raamatupidamiskohustuslane on jitkuvalt
tegutsev ning tal ei ole tegevuse lOpetamise kavatsust ega vajadust (RPS, § 16 lg 2).
Raamatupidamiskohustuslase majandusaasta aruande kiidab heaks ettevotte juhtkond, kes on
ka vastutav esitatud andmete tdese, ausa ja tdieliku kajastamise eest (RPS, § 25 Ig 1).
Aastaaruanne peab vastavalt raamatupidamise seadusele olema kooskdlas kas, Euroopa
Komisjoni poolt vastu voetud rahvusvaheliste finantsaruandluse standardite (IFRS) vo1 Eesti
Hea raamatupidamistavaga, mis on kirjeldatud Raamatupidamise Toimkonna juhendites
(RTJ) (RPS, § 17 1g 1 p 1-2). Vastavalt RTJ-le number 1, mis kajastab raamatupidamise
aastaaruande koostamise iildpohimotteid, on juhtkond kohustatud hindama ettevotte
jatkusuutlikkust 12 kuu jooksul pirast pdeva, mille seisuga aruanne on koostatud
(bilansipdeva). Kui ettevotte tegevuse jitkuvuse suhtes on ebakindlus (niiteks ettevotte
omakapital ei vasta driseadustiku nduetele), on juhtkond kohustatud avaldama ebakindlust
pohjustavad asjaolud aruande lisades. Juhul kui ettevote on alustanud likvideerimismenetlust
vOi on tdendoline, et 12 kuu jooksul pirast bilansipdeva on ettevote sunnitud tegevuse
Iopetama, tuleb ldhtuda likvideerimisaruande koostamise pohimdtetest (RTJ 1, § 37).
Juhtkond on vastutav selle eest, et majandusaasta aruanne on koostatud pohimattel, et ettevote

on jatkuvalt tegutsev.
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Vastavus kapitalinduetele on sitestatud driseadustikus. Kui osaiihingul on omakapitali
vihem kui pool osakapitalist voi alla 2500 euro, siis tuleb osanikel otsustada, kas osakapitali
suurendada, algatada osaiihingu 10petamine, ihinemine, jagunemine, iimberkujunemine, votta
kasutusele muud meetmed vdi esitada pankrotiavaldus (AS, § 176). Ettevdtte jitkusuutlikkuse
ja jéatkuva tegutsemise hindamise olulisus tuleneb rahvusvahelistest finantsaruandluse
standarditest. Jitkuvuse pohimdote ja selle sisaldumine seadusandluses kajastab kapitalinduete
ddrmist olulisust ning voib jdreldada, et minimaalsele omakapitali ndudele mittevastavus,

tekitab olulist kahtlust majandusiiksuse suutlikkuses jiatkuvalt tegutseda.

2.2. Osaiihingu tegevuse lopetamine ja enamlevinud pohjused Eestis

Ariseadustik eristab #riithingu vabatahtlikku ja mittevabatahtlikku Idpetamist.
Osaiihingu saab 10petada osanike otsusega (st vabatahtlikult), kohtulahendiga, pankroti vilja-
kuulutamisega, pankrotimenetluse raugemisega enne pankroti viljakuulutamist v6i muudel
seaduses vOi pohikirjas ettendhtud alustel (AS, § 201). Kui dritihingu pohikiri ei sisalda
seaduses noutavaid sitteid voi moni sitetes on vastuolus seadusega ning &riithing ei korvalda
miratud tihtaja jooksul puudusi, vdidakse #riiihing sundldpetada (AS, § 59 1g 5). Samuti, kui
dritihing ei ole tidhtajaks esitanud majandusaasta aruannet ega tee seda ka tdiendava tidhtaja
jooksul, vdivad dritthingu volausaldajad esitada likvideerimistaotluse, mille alusel voib
driiihingu sundldpetada (AS, § 60 lg 1,4,5). Sundldpetamine vdib toimuda kohtuméirusega,
kui osanikud ei ole votnud vastu seaduse voi pohikirja alusel kohustuslikku 16petamise otsust,
omakapitali ei ole viidud seadusega kooskolla ega kutsuta nimetatud otsuse tegemiseks kokku
koosolekut, juhatuse ametiaeg on 16ppenud iile kahe aasta tagasi ja uut juhatust ei ole valitud
voi muudel seaduses etteniihtud juhtudel (AS, § 203). Osaiihingu 15petamisotsuse kandmiseks
driregistrisse esitab juhatus avalduse. Kui osaiihing 16petatakse kohtulahendi alusel, saadab
kohus lahendi #riregistrile kande tegemiseks (AS, § 204). Osaiihingu Idpetamise otsusele ja
avalduse esitamisele jirgneb likvideerimine ja driiihingu kustutamine (AS, § 205).

Enne Eestis enamlevinud maksejouetuse pdhjuste viljatoomist, on oluline kisitleda
termineid maksejduetus ja pankrot. ,,Eesti digekeelsussdnaraamatu OS 2013 kohaselt on
sona maksejouetus juriidiline termin ja tdhendab maksevdimetuks tunnistamist. SOna
maksevoime on aga OS-i kohaselt majandustermin ja selle tihenduseks on majanduslikust

seisundist olenev voime makseid tasuda. Pankrotiseaduse jargi on isik maksejouetu, kui ta ei
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suuda rahuldada volausaldaja ndudeid ja see suutmatus ei ole volgniku majanduslikust
olukorrast tulenevalt ajutine (PankrS, § 1 1g 2). Ariiihingu puhul on maksejduetus ilmne ka
siis, kui isiku vara ei kata tema kohustisi ning selline seisund ei ole majanduslikust olukorrast
tulenevalt ajutine (PankrS, § 1 lg 3). Maksejouetuse korval kasutatakse ka terminit pankrot.
Neid kahte oskussona kasutatakse tihti siinoniiimina. Maksejouetus on néhtus, mis
iseloomustab ettevotte majanduslikku seisundit, kuid iseenesest ei tihenda veel pankrotti.
OS-i kohaselt on pankrot lootusetu maksejouetus. Pankrotiseaduses on idra toodud, et pankrot
on kohtumiirusega vilja kuulutatud maksejouetus (PankrS, § 1 lg 1). Pankrotiseaduses
toodud terminite maksejouetuse ja pankroti miidratlust ei tuleks kasutada kui kdikehdlmavaid
definitsioone. Eesmirk selgitada, nende mdistete sisulist erinevust seaduse kontekstis.
Pankrotiseaduses on ldhtutud sellest, et pankrotist iildisem kategooria on maksejouetus, mis
iseloomustab objektiivselt majanduslikku olukorda. Pankrotile on aga antud juriidiline
tdhendus: see on iiksnes kohtu poolt tuvastatud maksejouetus. (Varusk 2008, 1)

Kuid ériithingu maksejouetus ei pea alati Ioppema pankrotiga, sest driiihing voib olla
suuteline oma olukorda parandada. Seega on oluline eristada ajutist ja piisivat maksejouetust.
Enne pankroti véljakuulutamist tuleb kohtul kindlaks teha, kas tegemist on piisiva makse-
jOuetusega. MaksevOimelisuse analiilisis vOetakse arvesse ettevotte rahavoogusid,
vOlgnevuste katmise potentsiaali, ettevOtte voimet teenida kasumit ja potentsiaali jdtkata
tegevust. Eelkdige seostatakse maksevdimet omakapitaliga (netovaraga ehk vara ja kohustiste
vahega). (Varusk 2008, 2,5)

Pohjustest, miks on Eesti ettevotted majandustegevuse ldpetanud, on valminud
2010. aastal Justiitsministeeriumi tellimusel uuring. Vaatluse alla voeti koik avalikud
kohtulahendid aastatel 2002-2009 (kokku 1706 lahendit) ning koik sel perioodil
maksejouetuks muutunud ettevotte (u 5000 ettevotet) finantsandmed. Kuna kohtulahendites
kajastatud maksejouetuse pohjused olid nii lingvistiliselt (iiksikutest mérksonadest pikkade
seletusteni) kui sisult véiga erinevad, siis analiiiisi jaoks maksejouetuse pdhjused grupeeriti.
Maksejouetuse pohjuste iildnimetused on jargmised: riskide vOtmine, liialt viike omakapital,
kahjumlik tegutsemine, koostoOpartnerite tegevus, suur debitoorne vdolgnevus, juhtimis-
probleemid, ettevotte tegevus on 10ppenud, konkurentsisituatsioon, finantseerimisvéimaluse
puudumine, tiitarettevotte ebadnnestumine, ebadnnestunud investeeringud, muutused turul,

ebadnnestunud &riplaan, regulatsiooni muutus, sisendhindade kasv, ebakvaliteetne toodang,
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mingi konkreetne siindmus, kuriteotunnustega tegu, muud pohjused, iildine majanduslangus.
(Maksejouetuse pohjuste... 2010, 3, 15-20)

Enim mainitud maksejouetuse pohjused olid muutused turul (26%), kahjumlik
tegutsemine (20%), juhtimisprobleemid (20%) ja konkurentsisituatsioon (18%). Liialt viikese
omakapitali tottu aga muutus maksejouetuks 8% ettevotetes (12.-13. koht 20-st). Paljudel
juhtudel on maksejouetuse pohjuseid rohkem kui iiks (64%-1). Vaadeldes ainult kahe
maksejouetuse pohjusega kohtulahendeid, siis enim oli maksejouetuse pohjusteks liialt vdike
omakapital ja kahjumlik tegutsemine (23 korda). (Maksejouetuse pohjuste... 2010, 22, 25-26)

Uheks oluliseks niitajaks ettevotte tegevuse jdtkamisel on omakapital, kuna
akumuleeruva kahjumi tingimustes pole voimalik pikemat aega tegutseda. Vaatlusperioodil
keskmiselt ei vastanud iiks aasta enne maksejouetust minimaalsele omakapitali ndudele 70%
ettevotetest ning keskmiselt 81% tegutses iiks aasta enne maksejouetuse viljakuulutamist
kahjumiga. Omakapitali mittevastavus eelnes ka kaks aastat enne pankroti vilja kuulutamist
(keskmiselt 40%-1 juhtudest) ja ka kolm aastat enne pankroti viljakuulutamist (keskmiselt
30%-1 juhtudest). (Maksejouetuse pohjuste... 2010, 29-30, 33)

Ebadnnestunud ettevotteid iseloomustab eelkdige omakapitali ndudele mittevastavus,
mis enamikel juhtudel tihendab negatiivset omakapitali. Samas rohutatakse uuringus, et
omakapitali probleem on omane ka paljudele mittepankrotistuvatele ettevotetele. Arvestades
omakapitali ndude mittevastavuse probleemi ulatust, pakuti vélja, et iihe tdiendava
voimalusena voiks rakendada registrist infopdringu tegemisel omakapitali ndudele vastavuse
kuvamist driiihingu B-kaardil. Oluline jareldus omakapitali seisukohalt oli ka see, et pankroti
raugemine on oluliselt kasvanud, mis on viide sellele, et iiha rohkemates ettevOtetes on
pankrotimenetluse alguseks vara maht viga viike voi olematu. Seda soosib madal osakapitali
ndue ning kapitali kaasamine omanike poolsete laenude ndol osa- voi aktsiakapitali
tdiendavate sissemaksete asemel. (Maksejouetuse pohjuste... 2010, 36-37)

Tulenevalt eelnevast, voib puudulik omakapital ettevotte jatkuvuse ja jiatkusuutlikkuse
kiisimirgi alla seada. Olenemata sellest, et Justiitsministeeriumi tellimusel valminud Eesti
ettevotete enamlevinud ebadnnestumise pohjuste analiiiisist tuli vilja viikese osakapitali

kitsaskoht, otsustati siiski voimaldada osakapitali sissemakseta osaiihingu asutamine.
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2.3. Voimalused jatkusuutlikkuse hindamiseks

Veendumaks ettevotte voimes olla jiatkuvalt tegutsev on praktikas kasutusel mitmed
meetodid. Magistritoos késitletakse jatkusuutlikkuse hindamise meetoditena finantssuhtarve
ning mitmesel diskriminantanaliiiisil pohinevaid pankrotiohu mudeleid (multiple-dicriminant
analysis MDA). Pankrotiriski mudelistest on valitud eelkdige diskriminantanaliiiisi meetodil
koostatud mudelid, et kitsendada teemat ning samuti on sellel meetodil moodustatud mudelid
olnud korge wusaldusvddrsusega. Vilja tuuakse praktikas laialt kasutust leidnud
MDA-mudelid, mille korvale tuuakse vordlusena uuemaid mudeleid, mille viljatéotamise
aluseks on olnud viiksese ja keskmise suurusega ettevotete finantsandmed. Magistritoo teise
osa resultaadina soovitakse leida neli sobivaimat pankrotiohu mudelit, mida kasutada t66
rakenduslikus osas osakapitali sissemakseta asutatud osaithingute jatkusuutlikkuse
ennustamiseks. Autor mérgib, et on teadlik terminite maksejouetus ja pankrot sisulisest
erinevusest, kuid edaspidi kasutatakse sdna pankrot ettevotte tdieliku maksejouetuse, mille

tulemusena on ettevote sunnitud tegevuse 10petama, tdhenduses ja siinoniiiimina.

2.3.1. Tegevuse jitkuvuse hindamine iiksikute finantssuhtarvude alusel

Finantssuhtarvude kasutamise aktuaalsus ettevotte jiatkusuutlikkuse hindamisel tuleneb
rahvusvahelisest auditeerimisstandardist ISA (EE) 570, milles on vélja toodud, et iiheks
tingimuseks, mis vo0ib tekitada olulist ebakindlust ettevotte tegevuse jatkuvuses, on
ebasoodsad peamised finantssuhtarvud. See meetod eeldab ettevotte finantssuhtarvude
vordlemist ning nende alusel ettevotte pankrotiohu midramist. Sageli kasutatakse jarelduste
tegemiseks vilja kujunenud piirmééra voi tegevusvaldkonna keskmiseid finantssuhtarve.

Finantsandmete analiiiisile hakati tdhelepanu poorama 1930ndatel aastatel pirast suurt
majanduslangust. 1966. aastal W. H. Beaveri ldbiviidud uuring finantssuhtarvude abil
ettevotte ebadnnestumise ennustamisest on iiks esimesi ja enim tsiteeritud selle valdkonna
teadusallikas. Beaver analiiiisis 1954.-1964. aastal 79 pankrotistunud ettevotet. Igale tegevuse
16petanud ettevottele valiti tegutsevate ettevotete seast ldhtuvalt tegevusalast ja vara mahust
paariline. Oluline on, et pankrotistuv ja mittepankrotistuv ettevote oleksid omavahel

vorreldavad. Parimate finantssuhtarvude, mis eristaksid tegutsevaid ettevotteid pankrotiohus
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olevatest ettevotetest, véilja selgitamiseks klassifitseeriti 30 finantssuhtarvu 6-de riihma
(Beaver 1966, 73, 78):

1) rahavoogude suhtarvud (4 tk),

2) kasumlikkuse suhtarvud (4 tk),

3) volakoormuse suhtarvud (4 tk),

4) vara struktuuri suhtarvud (4 tk)

5) likviidsussuhtarvud (3 tk),

6) kiibesuhtarvud (11 tk).

Seejdrel valiti igast grupist vilja iiks sobivaim suhtarv. Valiku tegemisel oli kolm
kriteeriumit: kasutatud varasemates uuringutes, tdpsus ehk ennustusvOime uuringutes ning
seos rahavoogudega®. Kui vihemalt iiks eelnimetatud kriteeriumitest oli tdidetud, loeti suhtarv
sobivaks. Valituks osutunud 6 finantssuhtarvu (igale suhtarvule on sulgudesse lisatud
ennustustidpsus 1 aasta enne pankrotti) on jirgmised (Beaver 1966, 78-80):

1) rahavoog®/ kohustised (ennustustipsus 87%),

2) puhaskasum / vara (ennustustipsus 87%),

3) kohustised / vara (ennustustidpsus 81%),

4) kiibekapital / vara (ennustustédpsus 76%),

5) kdiibevara / liihiajalised kohustised (ennustustipsus 80%) ja

6) (likviidne vara — lithiajalised kohustised) / pohitegevuse kulud (ennustustdpsus 77%).

Beaveri koostatud analiilisi peamine jdreldus oli, et eelnimetatud finantssuhtarvude
abil oli vdoimalik pankrotistunud ettevotete ebadnnestumist ette ndha. Juba viis aastat enne
tdielikku maksejouetust olid pankrotistund ettevotete keskmised finantsniitajad halvemad kui
mittepankrotistunud ettevotete omad. Mida ldhemal oli pankrot, seda suuremad olid ka
erinevused edukate ja ebadnnestunud ettevotete vahel. Analiilisis osutus parimaks suhtarvuks
rahavoo suhe kohustistesse. Esmakordsel testimisel eksis suhtarv 10% juhtudel, teistkordsel
testimisel ei klassifitseerinud suhtarv odigesti 13% pankrotistunud ettevotetest, mis teeb
suhtarvu ennustustdpsuseks 87% iiks aasta enne pankrotti. (Beaver 1966, 85, 101)

Finantssuhtarvude meetod on levinud ka Eesti pankrotistunud ettevotete
analiitisimisel. Alates 2000. aastast koostab vastavat iilevaadet Krediidiinfo AS.
Pankrotistunud ettevotetena késitletakse neid, millele kuulutati vilja pankrot; toimus pankroti

raugemine vOi tdieliku varatuse tottu ei kuulutatud pankrotti vilja ja ldksid likvideerimisele.

3 Rahavoog on defineeritud kui puhaskasum, millele on liidetud amortisatsioon, depretsiatsioon ja depletsioon.
(Beaver 1966, 78)
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2014. aastal pankrotistus 428 driithingut, millest uuringusse kaasati 153. Et vilja selgitada,
kas pankrotistunud ettevotete puhul néitasid finantssuhtarvud pankrotiohtu, kasutab
Krediidiinfo pankrotistunud ettevotete analiiiisiks 8-t finantssuhtarvu ja iihte finantsnéitajat
(kaibekapital) (Pankrotid Eestis... 2015, 3,13,27):

e kiibekapital = kdibevara — lithiajalised kohustised,

e maksevdime kordaja = kidibevara / lithiajalised kohustised,

e likviidsuskordaja = (kdibevara — varud) / lithiajalised kohustised,

e maksevalmiduse kordaja = raha ja viirtpaberid / liihiajalised kohustised,

e raha lackumise aeg = ostjate debitoorne volgnevus / (miiiigitulu/360),

e volakordaja = kohustised kokku / vara,

e puhasrentaablus = puhaskasum / miitigitulu x 100%,

e drirentaablus = drikasum / miitigitulu x 100%,

e vara rentaablus = puhaskasum / vara x 100%.

Eelnevas loetelus viis esimest finantsniditajat on seotud ettevotte likviidsuse ja
maksevoimega. Kuna maksevoimelisuse néitajate osatidhtsus pankrotianaliiiisis oli suur, siis
peatutakse jdrgnevalt pogusalt nende suhtarvude olemusel ja olulisusel. Likviidsus
iseloomustab ettevotte voimet muuta vara maksevahendiks, et tasuda kaupade ja teenuste eest.
Koige likviidsem vara on raha ja selle ekvivalendid. Teiste varaobjektide likviidsus soltub
sellest, millise aja ja kui kergelt suudetakse neid rahaks konverteerida. Esimene finantsniitaja
kiibekapital (working capital) kajastab kiibevara ja lithiajaliste kohtuste vahet. See niitaja
voimaldab hinnata ettevotte likviidsete varaobjektide reservi suurust, mis jddb alles pérast
koikide liihiajaliste kohustiste tasumist. Maksevdoime kordaja (current ratio) on
enimkasutatavaid likviidsuse néitajaid. Seda niitajat nimetatakse ka liihiajaliste kohustiste
kattekordjaks, kuna suhtarvu tdlgendus peegeldab mitu iihikut on ettevottel iihe iithiku
lithiajaliste kohustiste tasumiseks ehk katmiseks olemas. Naiteks krediidiandjad ootavad, et
ettevottel oleks korge maksevoime. Kuid teisest kiiljest vihjab selle niitaja liiga korge tase
kdibevara ebaefektiivsele kasutamisele. Seetottu tuleb tidhelepanu poorata ka kdibevara ja
kohustiste struktuurile. Suhtarvu ldbipaistvamaks tehes ja elimineerides need osad
kdibevarast, mis hoiavad raha kinni (kaubavarud), saadakse likviidsuskordaja, mida
nimetatakse ka happetestiks (quick ratio, acid test ratio). Mida kdrgem on happetesti nditaja,
seda Oigeaegsemalt on ettevdote vOimeline kohustisi tditma. Neljas likviidsussuhtarv

maksevalmiduse kordaja (cash ratio) niitab, millise osa liihiajalistest kohustistest on ettevotte
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vOoimeline kohe tasuma. Tulemus, mis on suurem kui iks, niditab raha ebaefektiivset
kasutamist. Pankrotiuuringus kasutatud viimane maksevdime nditaja on raha lackumise aeg,
mis niditab nduete tasumise keskmist aega pdevades. Kui raha lackumise aeg on pikk, siis
ettevottel voib olla probleeme kohustiste tditmisega. (Kuusik 2010)

Kasutatud on ka iihte kapitalistruktuuri iseloomustavat suhtarvu. Volakordaja (debt
ratio, leverage) iseloomustab ettevotte finantsvoimenduste taset ehk vodrkapitali osatdhtsust.
Mida suurem on volakordaja, seda suurem on ka risk, et ettevote ei suuda oma kohustisi tdita
ning satub pankrotiohtu. Samuti on uuringus rohku pandud kolmele kasumlikkuse néitajatele.
Rentaablusele on oluline tihelepanu pdorata nditeks seetdttu, kui ettevotte likviidsuse tase on
madal, aga ettevote teenib arvestatavat kasumit, siis nditab ettevOte vdhemalt sellest kiiljest
finantsilist jatkusuutlikkust. Kdibe puhasrentaablus (net profit margin) ja drirentaablus (gross
margin ratio) iseloomustavad ithe miitigitulu iihiku kohta teenitavat kasumi (kas siis
puhaskasumit voi drikasumit) tihikute arvu. Vara rentaablus (ROTA return on total assets)
nditab aga mitu ithikut kasumit teenib iga varasse paigutatud tihik.

Uuringu ,,Pankrotid Eestis 2014 finantssuhtarvude analiiiisi tulemused on kajastatud
jargmisel lehekiiljel olevas tabelis 1, mis iseloomustab nii 2014. aastal pankrotistunud kui ka
sama hulga juhuslikult valitud tegutsevate ettevotete keskmisi finantsniitajaid. Tdhelepanu
tasub juhtida sellele, et keskmised suhtarvud on saadud valimi summaarsete finantsniitajate
jagamisel pankrotistunud ettevotete arvuga ega pruugi peegeldada objektiivselt pankrotistu-
nud ettevotete rahanduslikku olukorda, kuna esineb pankrotistunud suurettevotete domineeriv
moju. Seetdttu on maksejouetute ettevotete keskmiste niitajate korvale vordlusena toodud ka
mediaannditajad (jirjestatud arvrea keskmine niitaja), mis annavad realistlikuma pildi
keskmisest pankrotistunud ettevottest. Tegutsevate ettevotete mediaannditajaid uuringus vilja
ei toodud ega ole seetdttu ka tabelis 1 kajastatud. (Pankrotid Eestis... 2015, 13)

Tabeli 1 (jargmisel lehekiiljel) pohjal on pankrotistunud ettevotete finantsnditajad
olulisemalt ndorgemad, kui tegutsevate ettevotete omad. Ainsa nditajana on raha laekumise aeg
pankrotistunud ettevotetel parem. See vOibki viidata ettevotte likviidsuse vdhenemisele, mida
on iiritatud parandada maksetdhtaegade liihendamisega, et kauba voi teenuse osutamise eest
voimalikult ruttu raha kétte saada. Maksejouetuks muutunud ettevotet iseloomustab viga
madal likviidsus ja ligi kaks korda korgem volakordaja, mis viitab nii suurele vodrkapitali
osatdhtsusele kui viikesele omakapitalile. Samuti on koik rentaablusniitajad vahetult enne

tegevuse 10petamist negatiivsed, mis iseloomustab kahjumlikku tegutsemist.
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Tabel 1. 2014. aastal pankrotistunud ja tegutsevate ettevotete keskmised finantsnéitajad

Keskmine Mediaankeskmine Keskmine
pankrotistunud ettevote | pankrotistunud ettevote |tegutsev ettevote
Finantsniiitaja viimase viimase viimase viimase aasta | aasta
tegutsemis- | tegutsemis- | tegutsemis- | tegutsemis- 6 alous
aasta lopp | aasta algus | aasta lopp | aasta algus pp g
Kiibekapital (EUR) -22 503 8 705 1567 3161| 69367| 72959
Maksevdime kordaja 0,93 1,03 1,04 1,12 1,67 1,70
Likviidsuskordaja 0,43 0,47 0,60 0,75 1,06 1,11
Maksevalmiduse 0,07 0,08 0,06 0,00 037 059
kordaja
Ra'l.ha laekumise vilde 30 20 4 6 37 43
(paevades)
Vélakordaja 0,90 0,85 0,89 0,79 0,45 0,45
Arirentaablus (%) -1,00 0,81 -1,49 1,32 8,80 9,50
Puhasrentaablus (%) -1,33 0,60 -1,31 1,07 5,20 8,20
Vara rentaablus (%) -3,05 1,64 -1,58 2,62 2,30 3,30

Allikas: (Pankrotid Eestis... 2015, 19-20)

Vorreldes keskmise tegutseva ettevotte ja keskmise pankrotistunud ettevotte
bilansistruktuure, on suurimad erinevused bilansi passiva poolel. Kui tegutsevate ettevotete
omakapital moodustas 55% bilansimahust, siis pankrotistunud ettevotte omakapitali
osatdhtsus oli vaid 10%. See iseloomustab omakapitali olulisust elujoulise ettevotte tegevuses.
(Pankrotid Eestis... 2015, 18-19)

Nii Beaveri kui Krediidiinfo poolt koostatud uuringute tulemustest jireldus, et
tiksikute finantssuhtarvude abil on voOimalik ettevotte ebadnnestumist ette ndha. Kuigi
Krediidiinfo viimases uuringus tddeti, et 2014. aastal pankrotistunud ettevotted olid tunduvalt
parema finantsolukorraga kui varasematel aastatel ning tihti ei oleks saanud pankrotiohtu veel
niha (Pankrotid Eestis... 2015, 24). Selle meetodi kdige tugevamaks kiiljeks on rakendamise
lihtsus. Samas t01 Beaver vilja, et antud meetod ei voimalda hinnata erinevate finantsniitajate
koosmdju. Seetdttu soovitas ta kasutada mitme muutujaga analiilisimeetodeid, mis

voimaldaksid hinnata ka finantsnditajate omavahelist moju. (Beaver 1966, 85, 102)
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2.3.2. Tegevuse jiatkuvuse hindamine pankrotiohu mudelitega

Ettevotte tegevuse jdtkuvuse hindamine finantssuhtarvude pohjal oli eeldus uutel
hindamismeetoditel baseeruvate pankrotiohu mudelite viljatotamisele. Uksikutel finants-
suhtarvudel pohinevat ettevotte tegevuse jitkamise hindamist kritiseeris vaid kaks aastat
hiljem, 1968. aastal Edward I. Altman. Ta oli seisukohal, et iiksikute finantssuhtarvude alusel
jarelduste tegemine on ebapraktiline, kuna ettevOtete ei saa klassifitseerida pankrotistuvaks
nditeks iiksnes siis, kui likviidsus voi rentaablus on madal. Lopliku otsuse tegemiseks tuleks
arvesse votta erinevaid finantssuhtarve, nende kombinatsioone ning lisakriteeriume (néiteks
suhtarvude kaalu). Selle probleemi lahendas diskriminantanaliiiisil pohineva ettevotte
tegevuse jiatkuvust hindava mudeli kasutuselevott. (Altman 1968, 591)

Esimesena koostas mitmese diskriminantanaliiiisi mudeli (edaspidi ka MDA-mudel)
Altman 1968. aastal. MDA-mudel koosneb mitmest iseseisvatest muutujatest (iildjuhul
finantssuhtarvudest), mis kombineeritakse iihtseks skooriks. Selle alusel antakse hinnang, kas
ettevote on finantsiliselt jidtkusuutlik vdi mitte. Ettevotete pankrotistuvaks ja
mittepankrotistuvaks klassifitseerimise aluseks on kindel murdepunkt (cut-off point).

Diskriminantfuntksioon on jargneval kujul (vt valem 7) (Ooghe et al 2009, 9):

D=d;Vi+d2Vo+ ... +dnVm @)
, kus

D — diskriminantvorrandi vairtus ehk skoor,
di...dm — diskriminantvorrandi kordajad,
Vi...Vm — muutujad (finantssuhtarvud).

Ettevotte pankrotiohtu prognoosivate mudelite arendamisele on lisaks diskriminant-
analiiiisil pohinevatele pankrotimudelitele populaarsust kogunud ka logit- ja probit-mudelid
ning ndrvivorkude meetod. Logit- ja probit-mudeli tulemuseks saadakse pankrotistumise
toendosus. Nirvivorkude meetod pohineb sisendite (finantssuhtarvude) analiiiisil, mille pdhjal
leitakse parim otsustamisteekond pankrotiohu mééaramiseks. (Bellovary et al 2007, 5-7)

Akadeemilises kirjanduses on levinud pigem diskriminantanaliiiisili pdhinevad
mudelid, seetdttu keskendutakse jidrgnevas pankrotiohu mudelite iilevaates eelkdige neile
mudelitele. Ulevaade korge ennustustipsusega pankrotiohu mudelitest on toodud tabelis 2
(jargmisel lehekiiljel). Tabeli 2 viimane veerg kajastab mudeli ennustustidpsust vastava

uuringu valimis olnud pankrotistunud ettevotete kohta. TeisisOnu annab ennustustipsus
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ilevaate sellest, kui suurel osal pankrotistunud ettevotetest oli mudeli abil voimalik pankrotti

ette niha juba aasta enne pankrotistumist.

Tabel 2. Valik korge ennustustidpsusega MDA pankrotiohu mudeleid

. . Ennustustipsus
Mudel Valim Pankl.'ottlde Muutu‘]at.e 1 aasta enne
periood arv mudelis .
pankrotti
Altman (1968) 33 pankrotistunud ja
Z-skoor 33 mittepankrotistunud ettevotet 1946-1965 > 94,00%
Altman, Haldeman, . .
Narayanan (1977) gg P"l.rt‘fmnslgmt‘.li]a dettevsior | 19691755 7 96,20%
ZETA mudel mittepankrotistunud ettevote
Springate (1978) 40 ettevotet info puudub 4 92,50%
. 20 probleemset ja
Kida (1980) 20 mitteprobleemset ettevotet 1974-1975 > 85,00%
Fulmer (1984) 30 pankrotistunud ja .
H-mudel 30 tegutsevat ettevotet info puudub ? 98,00%
Audiitoraruandes 119 jitkuvalt
Mutchler (1985) tegutsevaks hinnatud ja 119 1981-1982 9 83,00%
jatkusuutmatuks hinnatud ettevotet

E‘fi‘g(frliﬁ?del 173 ettevdtet info puudub 3 83,00%
Koh, Killough 35 pankrotistunud ja
(1990) 35 mittepankrotistunud ettevotet 1980-1985 4 88,00%

Allikas: (Autori koostatud Altmani 1968, 609,593,593; Mutchler 1985, 670,677, 690; Koh,
Killough 1990, 180,185,190; Kida 1980, 509,513; Insolvency Prediction; Vickers 2006,
68-69; Altman 2000, 27-30 pohjal)

Jargnevalt peatutakse nendel tabelis 2 esitatud pankrotiohu mudelitel, mille
pankrotistumise digesti klassifitseerimise méaér oli kdrgem kui 90%.

E. I. Altman (1968) oli esimene, kes kasutas diskriminantanaliiiisi tootamaks vilja
mudelit, millega oleks voimalik ettevotte pankrotiohtu ette ndha. Mudelisse oli kaasatud 33
perioodil 1946-1965 pankrotistunud ettevotet. Igale pankrotistunud ettevottele valiti
1966. aastal tegutsenud ettevotete seast paariline vara mahu ja tegevusharu alusel. Kokku
kasutati mudelis 66 ettevotte finantsandmeid. Algselt valiti mudelisse 22 finantssuhtarvu,
millest viis sobivaimat suhtarvu kajastusid 10plikus Z-skoori mudelis. Altman joudis 1968.

aastal tehtud uuringus jdreldusele, et pankroti prognoosimisel annab finantssuhtarvude
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kasutamine diskriminantanaliilisis korgema statistilise tdpsuse kui iiksikute finantssuhtarvude

vordlemine. Altmani Z-skoori mudeli vorrand on toodud valemis 8 (593-595, 609):

7Z=12X1+14X5+3,3X35+ 0,6X4 + 0,999X5 (8)
, kus

X = kéibekapital / vara,

X> = eelmiste perioodide jaotamata kasum / vara,
X3 =EBIT / vara,

X4 = omakapitali turuvéirtus / kohustised,

X5 = miitigitulu / vara.

Muutuja X; viljendab kiibekapitali suhet varasse. See niitaja on oluline, kuna
kahjumliku tegutsemise korral viheneb tavaliselt ka ettevotte kidibekapital. SeetOttu
iseloomustab antud likviidsusnditaja vdga histi ebadnnestumise ohtu. Mida kérgem on Xj,
seda jitkusuutlikumaks ettevote on. Muutuja X> viljendab ettevotte akumuleerunud kasumit
ning seega vOtab arvesse ettevotte vanust. VOib kiill viita, et alles tegevust alustanud
ettevotted, kellel ei ole kasumit kogunenud, on alahinnatud, kuid Altman on seisukohal, et see
peegeldab realistlikku ettevotlustsiiklit, kus alles tegutsemist alustanud ettevotetel on
paratamatult suurem oht ebadnnestuda. Muutuja X viljendab ka finantsvoimenduse taset —
mida korgem on niitaja vidrtus, seda rohkem on ettevottel isiklikke reserve ning seda
jatkusuutlikum ollakse. Muutuja X3 viljendab ettevotte vara tootlust. Niitaja on oluline, kuna
ettevotte jatkusuutlikkus pohineb voimel toota isiklike ressursside arvel kasumit. Muutuja X4
iseloomustab ettevotte tundlikkust makseraskuste suhtes, ndidates kui palju voib ettevotte
vara vairtus langeda, enne kui kohustised iiletavad vara ja ettevote muutuks maksejouetuks.
Muutuja Xs viljendab ettevotte vara voimet genereerida tulu. Eelnevad viis finantssuhtarvu on
pankrotiohu méiidramisel eraldivoetuna viheolulised, kuid koos mudelisse kombineerituna
saadakse usaldusviddrne tulemus. Seda iseloomustab mudeli korge ennustusvéime: uuringu
jaoks koostatud valimi pohjal oli mudel vOimeline 94%-1 ettevotetest pankrotti ette
ennustama. (Altman 1968, 594-596, 609)

Altmani Z-skoori mudel (vt valem 8) on mdeldud pigem borsiettevotete pankrotiohu
midramiseks. Seetdttu on Altman vélja tootanud kaks Z-skoori modifikatsiooni, millest iiks
(Z -skoor) votab arvesse ettevotte tegevusharu (miiiigitulu) ning teine (Z -skoor) vilistab

ettevotte tegevusharu ja miitigitulu. Vorreldes Altmani esimese mudeliga, on Z - ja Z -skoori
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mudelites arvestatud omakapitali raamatupidamislikku véértust turuviirtuse asemel (muutuja

X4), mis teeb mudeli rakendamise veelgi lihtsamaks (vt valem 9-10). (Altman 2000, 25-27)

Z =0,717X; + 0,847X2 + 3,107X5 + 0,420X4 + 0,998Xs 9)
7 =6,56X1+ 3,26X2 + 6,72X5+ 1,05X4 (10)
, kus

X = kiibekapital / vara,

X> = eelmiste perioodide jaotamata kasum / vara,
X3=EBIT / vara,

X4 = omakapital / kohustised,

X5 = miitigitulu / vara

ja kui

7Z >2.9on pankrotistumine védhetdenéoline,

121<Z<29 ignorantsusvahemik, kus hinnangu andmine pole usaldusvéirne,
Z < 1,21 on pankrotioht,

7> 2,6 on pankrotistumine vihetdenioline,

1,11< Z < 2,6 ignorantsusvahemik, kus hinnangu andmine pole usaldusviirne,
Z’ < 1,11 on pankrotioht.

1977. aastal valmis E. I. Altmanil koostods R. Haldemani ja P. Narayananiga
pankrotiohu mudel ZETA, mille aluseks oli Z-skoori mudel. Uue mudeli loomise pdhjusteks
oli diskriminantanaliiiisi edasiareng, pankrotistunud ettevotete suuruse ja finantsprofiili
muutumine ning finantsaruannetes sisalduva tuleviku informatsiooni arvesse votmise sooOv.
Lisaks uuendustele on ZETA mudeli eeliseks ka selle rakendamise sobilikkus nii
viikesematele kui suurematele ettevotetele. Mudeli vilja tootamise aluseks olid perioodil
1969-1975 pankrotistunud ettevotted ning pankrotistumise aastal tegutsevad olnud sama
toostusharu 58 ettevotet. Mudelisse kaasati 27 finantsniitajat, millest 7 jdid 16plikku ZETA
mudelisse. ZETA mudeliga saavutatud suhteliselt korge pankrotistumise klassifitseerimise
tapsus (70%) koguni 5 aastat enne pankrotti. Aasta enne pankrotti oleks mudel pankrotti ette
ndinud 96,2%-1 pankrotistunud ettevotetest. Kuigi antud pankrotiohu mudeli tdpne vorrand ei
ole avalik (kaasautorid ei ole andnud ndusolekut), on avaldatud 7 muutujat, mis kaasati

16plikusse mudelisse. Nendeks on (Altman 2000, 8, 29-35, 40-41):

- X1 =EBIT / vara, - X5 = kiibevara / lithiajalised kohustised,
- X =5-10 aasta X; standardhilve, - X6 = omakapital / vara,
- X5=10g(EBIT / intressikulu), - X7=vara.

- X4 = eelmiste perioodide jaotamata kasum / vara,
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Altmani Z-skoori mudelid on olnud aluseks paljudele pankrotiohu mudelitele. Uheks
selliseks nditeks on 1978. aastal Gordon L. V. Springate’i koostatud mudel. Sprigate kasutas
diskriminantanaliilisi, et vilja selgitada 19 finantssuhtarvust parimad, mis vdimaldavad
eristada edukalt tegutsevat ettevotet pankrotiohus olevast ettevottest. Ettevotete
pankrotistuvaks ja mittepankrotistuvaks klassifitseerimiseks jouti nelja muutujaga mudelini
(vt valem 11). Algvalimis olnud 40 ettevote pohjal saadi pankrotistumise klassifitseerimis-

tapsuseks 92,5%. (Vickers 2006, 68)

ZSpringate = 1,03A+ 0,66C + 3,07B + 0,4D (1 1)
, kus

A = kiibekapital / vara,
B = EBIT / vara,

C = puhaskasum / vara,
D = miiiigitulu / vara
ja kui

Zspringate < 0,862 klassifitseeritakse ettevote pankrotistuvaks.

John G. Jr. Fulmer kasutas samuti 1984. aastal diskriminantanaliiiisi, et vilja selgitada
40-st finantssuhtarvust need suhtarvud, mis aitaks klassifitseerida jatkuvalt tegutsevaid ja
pankrotiohus olevaid ettevotteid. Mudeli arendamise aluseks oli 60 ettevotet, millest 30 oli
juba pankrotistunud ja 30 jitkuvalt tegutsevad. Fulmeri mudeli eeliseks peetakse mudeli vilja
tootamist viikeettevotete baasil ning arvukat muutujate kaasamist (40 suhtarvu) analiiiisi.
Saadud pankrotiohu mudeli 16plik vorrand koosnes 9 finantssuhtarvust (vt valem 12) ning
joudis uuringus kasutatud valimi puhul viga korge ennustustdpsuseni. Fulmeri H-skoori
mudel ennustas 98%-1 pankrotistunud ettevotetest pankrotti iiks aasta enne maksejouetust

ning 81%-1 rohkem kui iiks aasta enne maksejouetust. (Vickers 2006, 69)

H=5,528V1+0,212V2 + 0,073V3+ 1,270V4 - 0,120Vs + 2,335V +

+0,575V7 + 1,083Vsg + 0,894Vy — 6,075 (12)
, kus
Vi = eelmiste perioodide jaotamata kasum / vara, Ve = lithiajalised kohustised / vara,
V2 = miiiigitulu / vara, V7 = log(materiaalne pohivara),
V3 = EBT / omakapital, Vs = kiibekapital / kohustised,
V4 =rahakdive pohitegevusest / kohustised, V9 =1og(EBIT / intressikulu)
Vs = kohustised / vara,
jakui

H < 0 klassifitseeritakse ettevote pankrotistuvaks.
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Eelnevad pankrotiohu mudelid (Altmani, Springate’i ja Fulmeri) on koostatud
aastakiimneid tagasi, seetOttu piilitakse staaZikate mudelite korvale leida vordluseks uuemaid
mudeleid. Jargnevalt keskendutakse eelkdige mudelite, mis on arendatud viikese ja keskmise
suurusega eraettevotete finantsandmete alusel. Teisisonu tuuakse vélja mudelid, mille loomise
aluseks on olnud ettevotted, mis sarnanevad Eesti osaithingu vormiga (private limited liability
companies) — on piiratud vastutusega ning pigem viikese suurusega. Rohk pandi MDA
pankrotiohu mudelitele, kuid eelnimetatud dritihinguvormiga ja viikese suurusega ettevotetele
on mudelite valik kesine, seetdttu on jirgnevalt kajastatud ka iiks logit-mudel.

Eelnevatele praktikas tuntud ja laia kasutust leidnud mudelitele on alternatiivne
pankrotiohu mudel ka Eesti ettevotetele koostatud. Eesti esimese pankrotimudeli to6tas vilja
Indrek Kiinnapas 1998. aastal bakalauereuset6d raames. Eesti toOstusettevotete pankroti-
kordaja on arendatud 1995.-1996. aasta finantsandmete pdhjal. Mudeli tdpsus aasta enne
pankrotistumist oli 97,1% algvalimi ettevotetel. Korge klassifitseerimistidpsusega T-mudel
koosnes kolmest finantssuhtarvust ning on valemis 13 toodud kujul (Teearu, Krumm 2005,

35; Kask 2001, 82):

T =2,440X; + 0,348X> + 0,306X3 (13)
, kus

X1 = puhaskasum / vara,

X> = miitigitulu / vara,

X3 = kiiibevara / lithiajalised kohustised
ja kui

T < 2,1 klassifitseeritakse ettevote pankrotistuvaks.

Altmani Z-skoori mudel on aluseks olnud ka uwuemate pankrotiohu mudelite
arendamisele. Uheks selliseks niiteks on 2005. aastal Tais tehnoloogia valdkonnas
tegutsevate piirarud vastutusega dritihingute finantsandmete alusel modifitseeritud Z-skoor.
Mudeli arendamisel keskenduti kiill Altmani Z-skoori muutujatele ehk likviidsus-,
kasumlikkuse, finantsvoimenduse, maksevdime ja ettevotte vanust iseloomustavatele finants-
suhtarvudele, kuid mudeli koostamise aluseks oli diskriminantanaliiiisi asemel logistiline
regressioon. Autori eesmark oli kiill leida MDA-mudeleid, kuid piiratud vastutusega ette-
votetele on mudelite valik vidike ja kuna antud mudel on mdeldud just sellise &riiihingu-
vormiga ettevotetele, siis kaasati iilevaatesse ka iliks logit-mudel. Kui MDA-mudel annab

tulemuseks skoori, mille véértust tuleb tdlgendada kindla skaala alusel, siis logit-mudeli puhul
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saadakse vastseks pankrotistumise tdendosus. Altmani mudeli modifitseerimiseks Tai &ri-
tthingutele kasutati 2001. aastal 33 pankrotistunud ettevotte ja 33 tegutseva ettevotte andmeid.
Igale pankrotistunud ettevottele valiti paariline, mis on sama suuruse ning tegevusalaga.
Tulemuseks saadi logit-mudel, mis iseloomustab ettevotte finantsilist elujoulisust ja jitku-
suutlikkust (financial health) skaalal 0-1. Valemis 14 on esitatud mudeli tipne kuju, millega
saavutati uuringus 77,8%-line ennustustidpsus. (Puagwatana, Gunawardana 2005, 247-249):

1
(1 _!-Z'n-.a:i]ar.d)

Finantsiline jitkusuutliklus = (14)

Jkus

ZThailand = 0,373 + 0,701X; — 0,508X> + 1,641X3 + 0,011X4 + 0,595X5
X1 = kiibekapital / vara,

X> = eelmiste perioodide jaotamata kasum / vara,

X3=EBIT / vara,

X4 = puhaskasum / osakapital,

X5 = miitigitulu / vara.

Altmani mudel on aluseks olnud ka pankrotiohu mudeli arendamisel Ungari viikese ja
keskmise suurusega ettevotetele. 2014. aastal koostatud mudelisse kaasati 55 tegutseva ja 33
pankrotistunud (pankrotistumise perioodi ei tdpsustatud) ettevotte finantsandmed. Valimis
olnud ettevotetest 72% olid keskmise suurusega ja 28% viiksese suurusega ettevotted.
Finantsandmeid testiti mitme vaatlusega, jittes muutujaid tikshaaval korvale kuni saavutati

100%-lise pankroti ennustustdpsusega mudel (vt valem 15). (Szeverin, Laszl6 2014, 58-63)

ZHungary = 2,121 — 0,104D1 — 1,102D2 + 0,238D3 + 0,497D4— 0,146X4 (15)
Jkus

- D1 =kiibevara / vara,

- D> = ostjate laekumata arved / vara,

- D3 = kéibekapital / lithiajalised kohustised,
- D4 = kohustised / vara,

- X4 = omakapital / kohustised

ja kui

Zuungary < 0 klassifitseeritakse ettevote pankrotistuvaks.
ZHungary-skoori mudeli suurimaks miinuseks on see, et see on vilja tootatud ainult
konkreetse pankrotistunud ettevotete grupi jaoks ja pankrotiohu mudel annab 100%-lise

tdpsuse ainult neile valimis olnud ettevotetele. Teiste testitud valimite puhul usaldusviirset

tulemust ei saavutatud. (Szeverin, Laszl6 2014, 64, 69)

44



2008. aastal avaldati Rootsis pankroti ennustamise mudel, mis on loodud viikese ja
keskmise suurusega (limited liability SMEs) ettevOtete pankrotiohu médramiseks. Kuid
mudeli arendamise aluseks olid 1991. aastal pankrotistunud ja tegutsevad ettevotted (kokku
6154 ettevotet). Igale pankrotistunud ettevottele valiti voimalikult sarnane tegutsev ettevote
(ei arvestatud sarnase tegevusala kriteeriumit, kuna paljudel ettevotetel oli rohkem kui iiks
tegevusala). Selleks, et vilistada, et maksejouetuks muutunud ettevotted olid mitteaktiivsed
voi viikese tegevusmahuga, sitestati pankrotistunud ettevotete valikule lisakriteeriumid
(nditeks kolme viimase aasta raamatupidamisaruande olemasolu, vihemalt kaks tootajat,
pankrotimenetluses osalemine, bilansimaht 100000 SEK). Mudeli arendamisel
diskriminantanaliiiisi meetodil kasutati koguni 30-t finantssuhtarvu. Loplik mudel koosnes
kolmest finantssuhtarvust (vt valem 16), mis eristasid kdige paremini pankrotistunud

ettevotteid tegutsevatest ettevotetest. (Yazdanfar, Nilsson 2008, 4-9)

Zsweden = 0,89X6 + 0,21X3g + 0,150X 0 (16)
Jkus

- X = lithiajalised kohustised / vara,
- Xg=raha / kohustised kokku,

- X10= puhaskasum / vara.

ja kui

Zsweden < 1,25 klassifitseeritakse ettevote pankrotistuvaks.

Uuringus saavutatud mudeli Zsweden €nnustustipsus iiks aasta enne pankrotti oli 83%.
Neid kolme finantssuhtarvu kasutati mudeli ennustustdpsuse suhtes kindluse saamiseks ka
logistilise  regressioonis. Saadud tulemus (84%) on vorreldavn. MDA  mudeli
ennustustidpsusega. (Yazdanfar, Nilsson 2008, 8-9)

Too rakenduslikus osas kasutamiseks valitakse eelnevalt toodud mudelitest neli
pankrotiohu mudelit nii, et esindatud oleksid praktikas laia kasutust leidnud mudelid kui ka
uuemad viikeettevotetele suunatud pankrotiohu mudelid. Selektsiooni aluseks on uuringu
valimi pohjal saavutatud korge ennustustipsus, mudelis kasututatud finantssuhtarvude
sobilikkus arvestades tegevust alustavate ettevOtete spetsiifikat, suunitlus viikeettevotetele
ning varasem rakendamine Eestis.

Eelnevas pankrotiohu mudelite iilevaates on esitatud kolm E. I. Altmani koostatud Z-
skoori mudelit (vt valem 8, 9, 10) ja ZETA mudel, mis on valminud koost66s Haldemani ja

Narayananiga. ZETA mudeli eelis vorreldes Z-skoori mudelitega on kdrgem ennustustipsus
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ja rakendamise sobilikkus viikeettevotetele, kuid ZETA mudeli tdpset kuju ei ole avaldatud.
Samas ei ole Z-skoori mudelite puhul toonitatud, et need ei ole sobilikud viiksematele
ettevotetele. Z-skoori mudelite populaarsust iseloomustab see, et mudeli muutujad on olnud
aluseks mitmete uute mudelite vélja tootamisele. Samuti on just Z’’-skoori mudelit
rakendatud aastaid Eesti suurimas Krediidiinfo koostatud pankrotiuuringus. See on iiks
pohjus, miks kastutada antud mudelit ka kéesoleva magistritod rakenduslikus osas.
Krediidiinfo varasemates uuringutes on olnud Z’’-skoori mudeli ennustustdpsus suhteliselt
korge, kuid viimases uuringus oli ennustustdpsus vdga madal (vt tabel 3). 2014. aastal
pankrotistunud ettevotete 2013. aasta majandusaasta aruande pohjal oleks mudel

klassifitseerinud pankrotistuvaks vaid 22,2% ettevotetest.

Tabel 3. Z’’-skoori ennustustdpsus Krediidiinfo AS-i koostatud pankrotiuuringutes

Pankrotistumise Analu.u sis kasutatud Ettevotete arv, kellel | Ennustustipsus
majandusaasta " . .
aasta Z''-skoor < 1,1 (% valimist)
aruanne
2014 2013 95 22,2
2013 2012 110 70,1
2012 2011 152 74,5
2011 2010 105 51,4

Allikas: (Pankrotid Eestis... 2015, 23)

Springate’i Z-skoori eeliseks on korge ennustustdpsus uuringus kasutatud valimi
puhul. Samuti on mudelis kasutatud finantssuhtarve, mida on voimalik leida ka tegevust alles
alustava ettevotte puhul. Kuna mudeli arendamise aluseks oli Altmani Z-skoori mudel, siis
kattuvad antud mudeli muutujad Altmani mudeli muutujatega. Vorreldes Altmani mudeliga,
on Springate’i mudeli eeliseks omakapitali nditaja mittekasutamine, mis voib anda
sissemakseta asutatud osaiithingute puhul eksliku tulemuse. Niiteks, kui pohikirjas on ette
nihtud osakapitali sissemaksmise tdhtaeg, on omakapitali viirtus korgem tidnu osakapitali
kajastamisele. Springate’i mudel on sobilik magistritod rakenduslikus osas kasutamiseks.

Fulmeri H-skoori mudeli vilja tootamise aluseks oli samuti Altmani Z-skoori mudel.
Lisaks sellele, et voeti eeskuju iihelt praktikas populaarseimalt mudelilt, on Fulmeri mudelil
veel mitmeid eeliseid. Esiteks on analiiiisitud 40 finantssuhtarvu, millest 10plikusse mudelisse
kaasati 9 finantssuhtarvu. Mitmete suhtarvude kaasamine lisab autori arvates kindlust ja

usaldust mudeli tdpsuse suhtes. Teiseks Fulmeri mudeli eeliseks on rakendamise sobilikkus
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viikeettevotetele (mudeli rajamisel kasutati viikese suurusega ettevotete finantsandmeid).
Samas on mudeli suurimaks puuduseks kahes muutujas sisalduvad finantsniitajad, mis ei
pruugi olla alustaval ettevottel ning mudeli tulemust ei ole seetdttu voimalik leida. Niiteks
muutujas V7 voetakse logaritm materiaalsest pohivarast, mida pole vd&imalik votta, kui
ettevottel materiaalne pohivara puudub. Sama probleem on ka muutujas Vo, kus logaritm
tuleb votta EBITi ja intressikulu suhtest. Intressikulusid ei pruugi aga koikidel ettevotetel
olla. Fulmeri H-skoori mudel ei ole antud t66 rakenduslikus osas kasutamiseks sobilik.

Kiinnapase T-mudeli tugevaks kiiljeks on baseerumine Eesti ettevotete andmetele.
I. Kiinnapas on vélja toonud, et antud nditaja sobib ainult 1999. aastaks. Samas on Kiinnapase
pankrotikordajat kasutanud Krediidiinfo AS ka jidrgnevate aastate pankrottide analiiiisimisel.
Niiteks 2004. aastal pankrotistunud ettevotetel suutis T-mudel aasta enne pankrotistumist
pankrotti ette ndha 83,5%-1 ja kaks aastat enne pankroti 75,3%-1. Vordluseks, sama valimi
puhul olid Altmani Z’’-skoori klassifitseerimistipsused vastavalt 94,8% ja 74,2%. See
tahendab, et aasta enne pankrotistumist oli Altmani mudel ligi 10 protsendipunkti vorra
tdpsem, kuid kaks aastat enne pankrotistumist olid mudelite ennustustdpsused samavéirsed.
T-mudeli varasem edukas rakendamine Eestis on peamine pdhjus, miks kasutada antud
mudelit t66 rakenduslikus osas. (Teearu, Krumm 2005, 35; Pankrotid Eestis... 2005, 19)

Zthaitand (logit-mudel), Znungary (MDA-mudel) ja Zsweden (MDA-mudel) rakendamist
tuleb kaaluda seetdttu, et nimetatud mudelid on todtatud vélja just piiratud vastutusega
ettevotetele. Samuti on mudelite arendamisel olnud aluseks Altmani korget usaldusvéairsust ja
laia praktiseerimist leidnud Z-skoori mudelid. Znungary kasutamine t60 rakenduslikus osas on
vilistatud, kuna uuringus tddeti, et mudel on efektiivne ainult konkreetse valimi puhul.
Zhailand puudusteks on toetumine ainult iihe spetsiifilise valdkonna finantsandemetele ning
eelnevatest mudelitest madalam ennustustdpsus. Zsweden mudel on sobilik t66 rakenduslikus
osas kasutamiseks eelkdige seetdttu, et mudeli vilja tootamise aluseks olid Eesti osaiihingu
vormiga sarnased vidikese ja keskmise suurusega driithingud. Samuti néditas vaid kolme
muutujaga mudel korget pankrotistuvate ettevotete klassifitseerimistdpsusega.

Tulenevalt eelnevast on rakenduslikus osas kasutamiseks koige sobilikumad
pankrotiohu mudelid Altmani Z’’-skoor, Spirngate’i Z-skoor (t60s tdhistatud Zspringate)s

Kiinnapase T-mudel ja Rootsi ettevotete Z-skoor (t00s tihistatud Zsweden)-
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3. 2011. AASTAL OSAKAPITALI SISSEMAKSETA ASUTATUD
OSAUHINGUTE JATKUSUUTLIKKUSE HINDAMINE

3.1. Osaiihingute asutamise statistika

Osaiihing on enimlevinud dritihingu vorm Eestis. Asutaja jaoks on osaiihingu eelisteks
lihtne ja kiire asutamine, madal kohustuslik osakapital (2500 eurot) ning isikliku varalise
vastutuse puudumine. Alates 2011. aastast saab osaiithingu asutada ilma tdieliku osakapitali
sissemakseta, kuid sellisel juhul vastutavad osanikud osaiihingu kohustise eest tasumata
sissemakse ulatuses. Seaduse joustumisest on arvukalt kasutatud vdimalust asutada ettevote

osakapitali kohese sissemakseta. Uute osaiihingute asutamise statistikat kajastab joonis 1.
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Joonis 1. Perioodil 2010-2015 keskmiselt iihes kuus asutatud sissemaksega ja sissemakseta
osatihingud

Allikas: (Lisa 1)

Mirkus: * — andmed juuli-detsember, ** — andmed jaanuar-mirts

48



2010. aastal, mil sai viimast aastat asutada ainult osakapitali sissemaksega

osaithinguid, loodi igas kuus keskmiselt 749 uut osaiihingut. Pérast sissemakseta osaitihingu
asutamise vdimalust, on igal jirgneval aastal osakapitali sissemaksega OU-sid asutatud jirjest
vihem. Vorreldes aastaid 2010 ja 2015, on igakuine keskmine sissemaksega osaiihingute
loomine oluliselt vihenenud — 749-1t 358-le. Seevastu on sissemakseta osaiithingud muutunud
iga-aastaselt jdrjest populaarsemaks. Kui 2011. aastal asutati keskmiselt 669 sissemakseta
OU-d kuus, siis 2015. aastal on keskmiselt asutatud igas kuus 920 uut sissemakseta oU-d
(aluseks on jaanuari kuni mirtsi andmed). Joonis 1 illustreerib vdga histi sissemakseta
osailihingute itha suurenevat populaarsust ning uute osaiithingute loomise kasvavat trendi.

Kui vorrelda sissemaksega ja sissemakseta asutatud osaiithingute osatdhtsuseid koikide
osaiihingute asutamisega, siis ilmneb sissemaksega OU-de asutamise langev trend (vt
joonis 2). Sissemakseta asutati enim osaiihinguid 2014. aasta augustis, kui ilma osakapitali
sissemakseta loodi 76% osaiihingutest. Keskmiselt on uutest osatihingutest 67% asutatud ilma

tdaieliku kohustusliku osakapitali sissemakseta ja 33% osaiihingutest on asutatud osakapitali
kohese sissemaksega.
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asutatud osaiihingute
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Eelnevatele joonistele tuginedes saab vilja tuua kaks peamist jireldust, mis on
muutunud pérast driseadustiku muudatuse joustumist, mille tulemusena on vdimalus asutada
osalihing ilma osakapitali sissemakseta. Esiteks on vidhenenud osakapitali sissemaksega
osaiithingute arv. Perioodi 2010-2015 statistika pohjal on osakapitali sissemaksega loodavate
osalihingute arv vihenenud poole vorra. Eelistatud on osaiihingu asutamine ilma tdieliku
omakapitali investeeringuta. Teiseks on alates seaduse joustumisest iga-aastaselt asutatud tiha
enam sissemakseta osaiithinguid. Seega on driseadustiku muudatuse joustumise tulemusena
oluliselt kasvanud uute osaithingute asutamine. Tuues vilja asutatud osaiihingute
proportsioonid, siis keskmiselt asutatakse sissemakseta 67% ja sissemaksega 33% uutest
OU-dest. Tuginedes eelnevale, on osaithingute normistiku lihtsustamine muutnud osaiihingute
asutamise trendi.

Sissemakseta osaiihingute asutamise kasvav populaarsus (igapdevaselt luuakse
keskmiselt 25 uut sissemakseta OU-d) viib kiisimuseni, kas asutatud osaiithingud on reaalselt
tegutsevad. Sissemakseta asutatud osaiihingute olukorra kaardistamiseks, tegeliku majandus-
tegevuse ning jiatkuva tegutsemise vélja selgitamiseks kasutatakse kidesolevas t60s
kvantitatiivset analiiiisi. Selleks, et analiitisiperiood oleks pikim, on valitud ainult 2011. aastal
osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingud. Uuringu raames késitletakse kahte valimit —
osalithingud, kes ei ole 2011.-2013. majandusaasta aruandeid esitanud (vt alapeatiikk 3.2.) ja
osalthingud, kes esitasid 2011.-2013. majandusaasta aruanded (vt alapeatiikk 3.3.). 2011.
aastal sissemakseta asutatud 8023-st osaiithingust on perioodide 2011, 2012 ja 2013 kohta
majandusaasta aruandeid esitanud vaid 452 ettevotet, mis on 5,6% 2011. aastal sissemakseta
asutatud osaiihingutest (Isiklik e-kiri ... 18.03.2015). Ulejiinud 94,4% puhul esineb kahtlus
nende jitkuva tegutsemise suutlikkuses. Tulenevalt sellest, et majandusaasta aruandeid on
esitanud vaid viga véike osa, on representatiivsuse probleemi ja moonutatud tulemuste pohjal
jarelduste tegemise viltimiseks koostatud kaks valimit.

Registrite ja Infosiisteemide Keskusele tehti andmepiring 2011. aastal sissemakseta
asutatud osaiihingute iildandmete kohta (Isiklik e-kiri... 24.04.2015). Valimi moodustamise
pohimotted, iildtunnused ning hinnang jitkusuutlikkusele on esitatud jidrgnevates ala-

peatiikkides.
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3.2. Majandusaasta aruannet mitteesitanud sissemakseta asutatud

osaiithingute tegevuse jatkuvus

2011. aastal sissemakseta asutatud osaiithingutest valdav enamus (94,4%) ei ole aastate
2011-2013 kohta jarjepidevalt esitanud majandusaasta aruandeid. Selleks, et uurida, kas need
osaiithingud on reaalselt tegutsevad voi mitte, tehti andmepéring Registrite ja Infosiisteemide
Keskusele. Andmepiringu raames kiisiti viiesaja 2011. aastal osakapitali sissemakseta
asutatud ettevotte, kes ei ole esitanud iihtegi majandusaasta aruannet, iildandmeid: &riithingu
nimi, registrikood, esmakande aeg, pohikirja kinnitamise vOi muutmise aeg, staatus ja
pohitegevusala kood. Valim 500 sissemakseta osaiihingust koostati pohimottel, et igast
kalendrikuust oleks esitatud ligikaudu vordne arv (41-42) osaiithinguid. Saadud valim on
samas suurusjidrgus nendega, kes aruandeid esitasid.

Kéesoleva peatiiki eesmirk on vilja selgitada, kas valitud 500 sissemakseta asutatud
osaiihingu puhul on mirke majandustegevusest. Peamiseks avalikult kittesaadavaks
informatsiooniallikaks, kuhu on koondatud ettevotete iildandmed, info tegevuse ja makse-
kéditumise kohta, on Krediidiinfo AS-i e-krediidiinfo andmebaas. Nimetatud infosiisteemi
kogub Krediidiinfo AS andmeid avalikest registritest ja allikatest: Ariregister (majandusinfo
ja registrikanded), Maksu- ja Tolliamet (riiklike maksude tasumine ja maksuvdlad),
Maksehdireregister (maksehdired koos ajalooga) ja Ametlikud Teadaanded. Analiiiisi
ldbiviimiseks kontrollis autor e-krediidiinfo andmebaasist kahte tingimust. Esiteks, kas
ettevote on registreeritud kdibemaksukohustuslasena ja omab KMKR (kdibemaksu-
kohustuslase registreerimise) numbrit. KMKR koodi olemasolu viitab majandustegevusele,
kuna kidibemaksukohustuslane saab olla ainult Eestis ettevotlusega tegelev voi ettevotlusega
tegelemist alustav ettevote. Kdibemaksukohustuslaseks registreerimise kohustus tekib siis, kui
maksustatav kdive on kalendriaasta algusest olnud suurem kui 16 000 eurot (KMS § 19, 1g 1).
Teiseks kontrolliti, kas ettevote on tasunud riiklikke makse 2015. aasta esimeses kvartalis.
Seda tingimust voeti arvesse, kuna ettevote voib kiill olla kdibemaksukohustuslane, kuid ei
ole esitanud kidibemaksudeklaratsioone, tasunud kidibemaksu ning ettevotet ei ole veel
kidibemaksukohustuste registrist kustutatud. Riiklike maksude tasumise arvesse vOtmine

ettevotete majandustegevuse kontrollimisel on oluline ka seetdttu, et riiklikke makse tasuvad
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ka ettevotted, kes ei ole kdibemaksukohustuslased. Samas on autor teadlik, et eksisteerib risk,
et aruandeid mitteesitavate ettevotete puhul voib tegemist olla varjatud majandustegevusega,
mida ei kajastatagi. See on peamine puudus eelnimetatud meetodil ettevdtete reaalse
toimimise ja tegevuse jatkuvuse kontrollimiseks.

Kdigepealt on vilja toodud sissemakseta asutatud osaiihingute tegevusvaldkonnad, et
vilja selgitada, kas majandusaasta aruandeid mitteesitavad sissemakseta osaiihingud
tegutsevad pigem tegevusaladel, mis eeldavad osakapitali sissemaksmist. Tulemust
vorreldakse majandusaasta aruandeid esitavate ettevotete tegevusaladega (jargmises
alapeatiikis 3.3). Pohitegevusalade vordlemiseks on iga ettevotte pohitegevusala liigendatud
vastavasse tegevusvaldkonna gruppi, kasutades EMTAK (Eesti majanduse tegevusalade
klassifikaatori) selgitavat juhendit (EMTAK 2008...). Joonisel 3 on esitatud viiesaja
2011. aastal osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingu, kes ei ole esitanud majandusaasta

aruandeid, tegevusvaldkonnad.

140
A - Pollumajandus, metsamajandus ja
125 kalaptiiik
120 C - Tootlev todstus
D - Elektrienergia, gaasi, auru ja
konditsioneeritud Shuga varustamine
100 E - Veevarustus; kanalisatsioon, jditme-
ja saastekditlus
. F - Ehitus
=} %0 76 G - Hulgi- ja jackaubandus;
Q mootorsdidukite ja mootorrataste remont
3 H - Veondus ja laondus
4 I - Majutus ja toitlustus
?:.-) 60 J - Info ja side
= K - Finants ja kindlustusalane tegevus
L - Kinnisvaraalane tegevus
40 36 35 33 32 M - Kutse-, teadus- ja tehnikaalane
28 76 25 tegevus
20 N - Haldus- ja abitegevused
20 16 16 15, P - Haridus
R - Kunst, meelelahutus ja vaba aeg
I I I 4 1 S -Muud teenindavad teenused
0 .
G F J MNSCALHI KTIRPED

Tegevusala grupp

Joonis 3. 2011. aastal sissemakseta asutatud 500 osaiihingu, kes ei ole aastate 2011-2013
kohta majandusaasta aruannet esitanud, tegevusvaldkonnad
Allikas: (Lisa 2; EMTAK 2008...)

Enim (125) on asutatud sissemakseta osaiihinguid hulgi- ja jaekaubanduse ning

mootorsdidukite ja mootorrataste remondi valdkonnas. Selles valdkonnas on iilekaalus hulgi-
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kaubandusega tegelevad ettevotted, nditeks on esindatud rdivaste, toidukaupade, kodu-
masinate, puhastusvahendite, parfiiimide, meditsiiniseadmete, metallimaakide hulgimiiiik.
Populaarsuselt teine on ehitusvaldkond, kuhu kuulub 76 sissemakseta asutatud osaiihingut.
Ehitusvaldkonda kuulub hoonete ehitus (nt elamud, biiroohooned, laohooned), rajatiste ehitus
(nt teede-, sildade, elektriliinide ehitus) ja eriehitustodd (nt veetorustike paigaldus, valgustuse
rajamine). Kolmandal kohal on info ja side valdkond 36 ettevottega, kus on nditeks jargmiste
pohitegevusaladega ettevotted: raadio- ja teleprogrammide tootmine; tarkvara kirjastamine;
kinofilmide, videode ja telesaadete tootmine, helisalvestite ja muusika kirjastamine;
programmeerimine ja konsultatsioonid. Eelnevale tuginedes voib jidreldada, et majandusaasta
aruandeid mitteesitanud sissemakseta osaiithingud on pohitegevusalana mirkinud tegevusala,
mis pigem eeldab osakapitali sissemaksmist (nditeks ehitusvaldkonnas tegutseval ettevottel on
vaja soetada mitmesuguseid tooriistu, et tegevust alustada).

Sissemakseta osaiihingute tegevuse jdtkuvuse hindamiseks on esmalt vilja toodud
nende Ariregistris olev staatus. Analiiiisi tegemise hetkeks (aprill 2015) on registrisse kantud
488, likvideerimisel 11 ja pankrotistunud 1 ettevote. Seega on majandusaasta aruandeid
mitteesitanud 500-st sissemakseta osaiithingust tegevuse lopetanud 12 ettevotet (ehk 2,4%
valimist). Likvideerimisel olevatest ettevotetest on Ametlike Teadeannete alusel 7 osaiithingut
saanud sundldpetamisteate, kuna ei ole esitanud majandusaasta aruandeid ega esitanud ka
6 kuu jooksul mojuvat pohjust nende mitteesitamise kohta alates kustutamishoiatuse
saamisest. Likvideerimisel olevatest ettevotetest 3-e kohta pole veel ametlikult avaldatud
likvideerimise alust (kuid on pdhjust arvata, et see tuleneb aruannete mitteesitamisest) ja iiks
ettevote on likvideerimisel osanike otsuse alusel. Uurides tdpsemalt pankrotistunud ettevotte
maksejouetuse pohjuseid, on kohutulahendis vélja toodud, et tegevuse jdtkuvust on raske
hinnata, kuna ettevote ei ole esitanud majandusaasta aruandeid, mille alusel saaks teha edasisi
jareldusi. Samuti on puudulik raamatupidamistehingute kajastamine. Maksejouetuse
viljakuulutamiseni viis vara puudumine (kohustised iiletasid varasid) ja sissemaksmata
osakapital (2-14-62012/19). Uhe lahendi pohjal ei saa teha jdreldusi, kiill aga on pdhjust
arvata, et raamatupidamise puudulikkus ning aruannete mitteesitamine seab olulise kahtluse
alla ettevotte jiatkuva tegutsemise vOimalikkuse. Registrisse kantud 97,6% valimist, millest
kdik on saanud hoiatusmiiruse registrist kustutamiseks, kuna pole esitanud majandusaasta
aruandeid. Hoiatusmééruse saamist registrist kustutamiseks voib eeldada ka iilejdéinud 2011.

aastal asutatud ja majandusaasta aruandeid mitteesitanud sissemakseta osaiihingute puhul.
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Kuigi 97,6% valimist on registrisse kantud, ei saa ettevotte staatuse alusel teha iihest
jareldust, kas ollakse reaalselt tegutsev v&i mitte. Uheks majandustegevuse mirgiks on
kdibemaksukohustuslaseks registreerimine, mis viitab ettevotlusega tegelemisele voi sellega
alustamisele. Joonisel 4 on iilevaade KMKR numbrit omavavatest ja mitteomavatest
2011. aastal sissemakseta asutatud osaiihingutest, kes ei ole esitanud iihtegi majandusaasta

aruannet.

mEi ole
kaibemaksukohustuslased

Olid
kédibemaksukohustuslased

On
kaibemaksukohustuslased

Joonis 4. 2011. aastal sissemakseta asutatud 500 osaiihingu, kes ei ole aastate 2011-2013

kohta majandusaasta aruannet esitanud, KMKR olemasolu 2015. aasta aprilli seisuga
Allikas: (Lisa 2)

Joonisel 4 on eristatud neid, kes analiiiisi hetkel on, kes ei ole ja neid kes on olnud
kidibemaksukohustuslased. Eraldi on esitatud osaiihingud, kes olid kdibemaksukohustuslased,
kuna see iseloomustab kdibemaksukohustuslase registrist kustutamist nditeks pohjustel, et ei
ole esitatud kuuel jirjestikusel maksustamisperioodil kidibemaksudeklaratsioone (KMS § 22,
Ig 3) voi ei olnud maksuhalduri jaoks ettevotlusega tegelemine piisavalt pohjendatud
(KMS § 22, 1g 3'). Samas vdaib osaiihing olla esitanud ka vabatahtliku avalduse registrist
kustutamiseks, kui eeldatav kidive on alla 16 000 euro. Enamik (96,6%) vaadeldavaid
ettevotteid ei ole kidibemaksukohustuslased — 63,4% sissemakseta osaiihingutest ei ole olnud
kidibemaksukohustuslased ja 33,2% sissemakseta osaithingutest on olnud kidibemaksu-
kohustuslased, kuid eemaldatud vastavast registrist deklaratsioonide mitteesitamise,
ettevotlustegevuse puudumise voi alla 16 000-eurose piirmiira oleva kiibe tdttu. Uksnes
3,4% valimist on kdibemaksukohustuslased, kes on selle klassifitseerimistunnuse alusel

aktiivsed.
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Nagu eelpool on pohjendatud, ei saa ettevotte tegevuse jatkuvuse hindamisel tugineda
ainult KMKR numbri olemasolule, vaid tuleks vaadelda iileiildist riiklike maksude tasumist.
Autor kontrollis e-krediidiinfo andmebaasile tuginedes riiklike maksude tasumist 2011. aastal
sissemakseta asutatud viiesajal osaiihingul, kes ei ole esitanud iihtegi majandusaasta aruannet.
Saadud tulemused on kajastatud joonisel 5, kus on eristatud nii kdibemaksukohustuslase

registris olemist kui riiklike maksude tasumist, mille pohjal on koostatud neli ettevotete

gruppi.

H Ei ole kidibemaksukohutlusad
ja ei tasunud I kvartalis
riiklikke makse

® On kidibemaksukohutuslased
ja ei tasunud I kavrtalis makse

Ei ole kdibemaksukohutlusad
ja tasusid I kvartalis riiklikke
makse

B On kidibemaksukohutuslased
ja tasusid I kavrtalis makse

Joonis 5. 2011. aastal sissemakseta asutatud 500 osaiihingu, kes ei ole aastate 2011-2013
kohta majandusaasta aruannet esitanud, KMKR info ja riiklike maksude tasumine 2015. aasta
aprilli seisuga

Allikas: (Lisa 2)

Jooniselt 5 selgub, et kokku ei ole riiklikke makse tasunud 97% ettevotetest.
Tiahelepanuviidrne on see, et eelmiselt jooniselt selgus, et 3,4% majandusaasta aruandeid
mitteesitanud sissemakseta osaiihingut on kédibemaksukohustuslased, kuid iiksi neist ei ole
2015. aasta esimeses kvartalis tasunud riiklikke makse. See fakt viitab, et neis ettevotetes
tdendoliselt ei toimu majandustegevust. Jitkuvalt tegutsevaks saab lugeda 3% sissemakseta
osatihingutest, kes on tasunud riiklikke makse. Kusjuures iiksi neist ettevotetest ei ole
kdibemaksukohustuslane.

Hinnates 2011. aastal osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingute, kes ei ole
esitanud majandusaasta aruandeid, jatkusuutlikkust, siis médrke majandustegevusest on viga
vihestel ettevotetel. Esimene mirk, et majandustegevust ei toimu, on see, et majandusaasta
aruandeid ei ole jarjepidevalt esitatud, mis viib registrist kustutamishoiatuse saamiseni ning

ettevotte likvideerimiseni. Teine tunnus on kidibemaksukohustuslase staatus, mis viitab
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ettevotlustegevuse olemasolule ja seeldbi otsesele majandustegevusele. Autor kontrollis 500
ettevotte KMKR olemasolu ning joudis tulemusele, et 3,4% on kdibemaksukohustuslased.
Samas, kontrollides nende ettevotete riiklike maksude tasumist, saab jiareldada, et riiklikke
makse ei ole 2015. aasta I kvartalis tasunud iikski kdibemaksukohustuslane. Riiklikke makse
tasusid 3% majandusaasta aruandeid mitteesitanud sissemakseta asutatud osaiihingutest, kes
ei olnud kidibemaksukohustuslased. Antud 3%-i valimist 2011. aastal sissemakseta asutatud
ning aruandeid mitteesitanud ettevotetest voib lugeda tegutsevaks. Arvestades, et kolme
tegevusaasta kohta ei ole esitatud iihtegi majandusaasta aruannet ning tdenéoliselt on esitatud
hoiatusmiirus registrist kustutamiseks, siis voib nende ettevotete jiatkusuutlikkuse kahtluse

alla seada.

3.3. Majandusaasta aruandeid esitanud sissemakseta asutatud osaiihingute

tegevuse jiatkuvus

Majandusaasta aruandeid on esitanud jirjepidevalt 452 (5,6% koikidest 2011. aastal
asutatud 8023-st sissemakseta osaiithingust) 2011. aastal sissemakseta asutatud osaiihingut.
Iga-aastane majandusaasta aruannete esitamine on iiks tunnustest, et ettevote on jdtkuvalt
tegutsev ja jatkusuutlik. Selleks, et veenduda aruandeid esitavate osaiihingute tegevuse
jatkuvuses, on vilja toodud eelmise alapeatiikiga samal pohimottel koostatud statistika —
tegevusvaldkondade statistika, iilevaade kdibemaksukohustuslase staatusest ja riiklike
maksude tasumisest 2015. aasta esimeses kvartalis. Tegevusvaldkondalele pdoratakse
tdhelepanu, et vilja selgitada, kas majandusaasta aruandeid esitavad ettevotted on
pohitegevusalana mérkinud ala, mis ei eelda osakapitali kohest ja tdielikku sissemaksmist.
Kéaibemaksukohustuslase staatusest ja riiklike maksude tasumisest antakse iilevaade, kuna
selle jargi saab otsustada, kuivord usaldusvédidrsed on maksude kaudu tegutsemisele antud
hinnangud. Kui riiklike maksude tasumise alusel on ligikaudu sama palju sissemakseta
osalihinguid tegutsevaks klassifitseeritud kui keskmiselt pankrotiohumudelite alusel
jatkusuutlikeks hinnatud, siis see annab kindlustust pankrotiohu mudelite tulemustele.
Majandusaasta aruandeid jdrjepidevalt esitanud 452 ettevotte tegevuse jidtkuvuse
ennustamiseks koostatakse valim 45 ettevottest, mille jatkusuutlikkust hinnatakse valitud

pankrotiohu mudelitega 2012. ja 2013. aasta finantsandmete alusel.
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3.3.1. Uldstatistika

Majandusaasta aruandeid esitanud 2011. aastal sissemakseta asutatud osaiihingust on
analiiiisi tegemise hetkel (aprill 2015) registrisse kantud 450, likvideerimisel 2 ja
pankrotistunud ei ole iihtegi osaiihingut. Vastavalt Ametlikele Teadeannetele on mdlema
sissemakseta asutatud osaiihingu puhul likvideerimismenetlust alustatud osanike soovil. 2011.
aastal osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingutest voib jitkuvalt tegutsevaks lugeda 450
osaiihingut.

Joonisel 6 on iilevaade 2011. aastal sissemakseta asutatud ja jarjepidevalt majandus-
aasta aruandeid esitanud osaiihingute tegevusvaldkondadest. Grupeerimise aluseks olid lisas 3

toodud ettevotete pohitegevusalad ning EMTAK juhend.

90
A - Pollumajandus, metsamajandus ja

82
30 kalapiitik
73 C - Tootlev toostus
D - Elektrienergia, gaasi, auru ja
70 konditsioneeritud dhuga varustamine
E - Veevarustus; kanalisatsioon,
jddtme- ja saastekdiitlus
60 54 F - Ehitus
G - Hulgi- ja jackaubandus;
mootorsdidukite ja mootorrataste
remont
H - Veondus ja laondus
37 I - Majutus ja toitlustus
34 J - Info ja side
30 K - Finants ja kindlustusalane tegevus
L - Kinnisvaraalane tegevus
20 19 M - Kutse-, teadus- ja tehnikaalane
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Joonis 6. 2011. aastal sissemakseta asutatud 452 osaiihingu, kes esitasid aastate 2011-2013

kohta majandusaasta aruande, tegevusvaldkonnad
Allikas: (Lisa 3; EMTAK 2008...)

Enim on asutatud ettevotteid kutse-, teadus- ja tehnikaalases valdkonnas (82 ettevotet),
millest kdige rohkem ettevotteid on asutatud drindustamise (17) ja raamatupidamise ja maksu-
noustamise alal (13). Selles valdkonnas on esindatud ka disainerite tegevus (9), arhitekti-

tegevused ja projekteerimine (8), reklaamindus (8), tdolketegevus (5) ja fotograafia (4).
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Populaarsuselt teine valdkond on hulgi- ja jackaubandus, kuhu kuulub ka mootorsdidukite ja
mootorrataste remont. Selles valdkonnas on asutatud 73 sissemakseta osaiihingut, millest
enim oli asutatud jaekaubandusettevotteid (37), sellele jargnesid hulgikaubandusettevotted
(25) ja mootorsdidukite miiiigi ja hooldusega tegelevad ettevotted (11). Kolmas menukas
tegevusvaldkond on ehitus, mille alal on loodud 54 ettevotet. Ehituse valdkonnas olid
pohitegevusalad enim seotud eriehitustoodega (35) ja elamute ehitusega (15). Eelnevale
tuginedes voib jdreldada, et majandusaasta aruandeid jirjepidevalt esitanud sissemakseta
osaithingud on pohitegevusalana mirkinud tegevusala, mis enamasti ei eelda kapitali
sissemaksmist ja neile on sobilik sissemakseta osaithingu asutamise vorm.

Kui vorrelda aruandeid esitanud ettevotete tegevusvaldkondasid nendega, kes
aruandeid jarjepidevalt esitanud ei ole, siis sissemakseta ettevotteid on molema valimi puhul
enim asutatud hulgi- ja jackaubanduse (G); kutse-, teaduse- ja tehnikaala (M); ehituse (F) ning
info ja side (J) valdkondades. Oluline erinevus ja jdreldus on, et majandusaasta aruandeid
mitteesitanud ettevotted on pohitegevusalana mirkinud ala, mis pigem eeldab kapitali
olemasolu — niiteks jaeckaubanduse puhul. Samas majandusaasta aruandeid esitavad ettevotted
on tegutsevad valdkondades, kus esialgne voi tédielik osakapitali sissemakse ei ole enamasti
vajalik — niiteks ndustamistegevuse puhul.

Selleks, et veenduda, kui paljud majandusaasta aruandeid esitavatest osaithingutest ka
reaalselt tegutsevad, on kontrollitud nende ettevotete KMKR kehtivust. Joonisel 7 on
kajastatud 2011. aastal sissemakseta asutatud ja aruandeid jarjepidevalt esitavate osaiihingute

kaibemaksukohustuslase staatus.

mEiole
kéaibemaksukohustuslased

On
kédibemaksukohustuslased

Olid
kédibemaksukohustuslased

Joonis 7. 2011. aastal sissemakseta asutatud 452 osaiihingu, kes esitasid aastate 2011-2013
kohta majandusaasta aruande, KMKR olemasolu 2015. aasta aprilli seisuga
Allikas: (Lisa 3)
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Joonisel 7 kajastatud sissemakseta osaiihingutest kokku ei ole kidibemaksu-
kohustuslased 62% (49% ei ole ja 13% on varem olnud kédibemaksukohustuslased).
Kéaibemaksukohustuslase staatuse olemasolu minevikus vodib viidata majandustegevuse
puudumisele, kuna ettevote ei ole esitanud kdibemaksudeklaratsioone ja ta on see tottu
kidibemaksukohutuslaste registrist kustutatud. Samas see vOib viidata omanike vabatahtlikule
soovile kidibemaksukohustuslase registrist kustutamisele, kuna eeldatav kiive ei iileta
piirmidra. 38%-1 aruandeid jdrjepidevalt esitanud osaiihingutest on KMKR staatuse jargi
olemas ettevotlustegevus. Vorreldes eelmises alapeatiiki joonisega 4, kus aruandeid mitte-
esitavatest osaiithingutest olid 3,4% kédibemaksukohustuslased, on majandusaasta aruandeid
jarjepidevalt esitavad ettevotted aktiivsemad. Kdibemaksu info pohjal saab tegutsevaks lugeda
38% sissemakseta osaiihingutest, kes on jirjepidevalt majandusaasta aruandeid esitanud.

Ettevotete majandustegevuse olemasolu kohta annab parema iilevaate riiklike maksude
tasumine. Joonisel 8 on iilevaade riiklike maksude tasumisest 2011. aastal sissemakseta

asutatud 45?2 jirjepidevalt majandusaasta aruandeid esitanud osaiihingust.

m Ei ole kdibemaksukohutlusad
ja ei tasunud I kvartalis
riiklikke makse
On kidibemaksukohutuslased
ja tasusid I kavrtalis makse

Ei ole kidibemaksukohutlusad
ja tasusid I kvartalis riiklikke
makse

B On kdibemaksukohutuslased
ja ei tasunud I kavrtalis makse

Joonis 8. 2011. aastal sissemakseta asutatud 452 osaiihingu, kes esitasid aastate 2011-2013
kohta majandusaasta aruande, KMKR info ja riiklike maksude tasumine 2015. aasta aprilli
seisuga

Allikas: (Lisa 3)

2015. aasta esimeses kvartalis tasus riiklikke makse kokku 45% sissemakseta
osaiithingutest — 33% on kdibemaksukohustuslased ja 12% ei ole kidibemaksukohustuslased.

Samas on tdhelepanuviirne, et iile poolte (55%) ei ole esimeses kvartalis riiklikke makse

59



tasunud. Sealhulgas on ka ettevotted, kes on kidibemaksukohutuslase registris, kuid ei ole
riiklikke makse tasunud (4% valimist). Kuna iilekaalus on ettevotted, kes riiklikke makse ei
tasu, siis tekib kiisimus, kas sissemakseta osaiithingud on reaalselt tegutsevad, olenemata
sellest, et esitatud on jéarjepidevalt majandusaasta aruandeid.

Hinnates 2011. aastal osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingute, kes on
jarjepidevalt esitanud majandusaasta aruandeid, jatkusuutlikkust, siis mirke majandus-
tegevusest on oodatust vihem. Autor eeldas, et ettevotted, kes majandusaasta aruandeid iga-
aastaselt esitanud, on ka piisivalt tegutsevad. Sissemakseta asutatud ja majandusaasta
aruandeid jdrjepidevalt esitanud 452-st osaiihingust vOib riiklike maksude tasumise alusel

tegutsevaks lugeda 45%-i.

3.3.2. Hinnang jiatkusuutlikkusele pankrotiohu mudelite alusel

Eelnevale tuginedes voib vaid alla poolte 2011. aastal asutatud sissemakseta
osalihingutest, kes on iga-aastaselt majandusaasta aruandeid esitanud, lugeda tegutsevaks.
Kontrollimaks kuivOrd usaldusvdidrne on maksude tasumise pohjal antud hinnang,
ennustatakse valitud pankrotiohu mudelite alusel nende ettevotete tegevuse jiatkuvust. Selleks
koostati aruandeid esitavatest ettevotetest juhuslik 45 ettevottega valim, mis esindab 10%
aruandeid esitavaid 2011. aastal sissemakseta asutatud osaithinguid. Valimisse sattunud
ettevotted on toodud lisas 4. Nimetatud ettevotteid hinnatakse 2012. ja 2013. aasta
majandusaasta aruande pohjal, kasutades nelja pankrotiohu mudelit. Asutamise aasta 2011 on
analiiiisist vilja jdetud, kuna enamus osakapitali sissemakseta osaiihinguid on esitanud
2011. aasta aruande koos 2012. aasta aruandega. Juhuslikult valitud 45 2011. aastal asutatud
sissemakseta osaiithingut iseloomustavad jargmised tunnused (lisa 4):

e 45 osaiihingut on kantud registrisse;

e 28 osaiihingut ei ole kdibemaksukohustuslased, 17 on kdibemaksukohustuslased;

e 2015. aasta I kvartalis on riiklikke makse tasunud 53% osaiihingutest (24 OU-d);

e Enim on pohitegevusalad hulgi- ja jaeckaubanduse, mootorsdidukite ja mootorrataste
remondi (9); ehituse (5); info ja side (5) ja kutse-, teadus- ja tehnikaalase tegevuse (4)
valdkonnas.

Autor vaatas ldbi valmisse sattunud 45 ettevotte pohikirjad, et kaardistada, kas ja kui

pikk tidhtaeg on osakapitali sisse maksmiseks méairatud. Selle pohjal voib luua oletusliku
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eelduse, et ettevOte soovib ka ise olla jatkusuutlik, kui on pohikirjas osakapitali
sissemaksmiseks méddranud tdhtaja. Asutades ettevotte kiirmenetluse kdigus, on standard-
pohikirjas osaiihingu sissemakseta asutamisel tidhtaja kohta sétestatud viis varianti (vt 1k 20).
Enim (23) on kasutatud varianti 1, mille puhul on médratud sissemakmise tihtaeg aastates. 15
osailithingut on mérkinud pohikirjas variandi 5, millel puudub ettevotte poolt médratud tihtaeg.
Kolm osaiihingut on kasutanud varianti 3, mille alusel midrab juhatus tdhtaja. Kahel
osailithingul ei olnud pdhikirjas sissemaksmise tdhtaega médratud. Nende puhul ei olnud
tegemist ka standardpohikirjaga, vaid pohikiri oli ettevdtte enda koostatud. Uks osaiihing on
kasutanud varianti 2, millega midrasid kuupievaliselt osakapitali sissemakmise tédhtaja.
Varianti 4, millega méiératakse sissemakse tdhtaeg osanike poolt, on samuti iihel korral
kasutatud. Olenemata sellest, et osakapitali voib sisse maksta mddramata aja jooksul, on enam
kui pooled sissemakseta osaiihingutest otsustanud siiski médrata osakapitali sisse maksmiseks
tdhtaja (kasutanud varianti 1 voi 2, kokku 24 osaiithingut 45-st). Sissemakseta asutatud
osailithingu osakapitali sissemakmise tdhtajaks on pohikirjas méértaud keskmiselt 1 aasta ja 11
kuud ja tdhtaja mood (enim maérgitud aasta) on 1 aasta. (Lisa 4)

Jargnevalt analiiiisis autor 45-te 2011. aastal sissemakseta asutatud osaiihingu finants-
seisu pankrotiohu mudelitega, et anda hinnang ettevotete jitkusuutlikkusele 2012. ja 2013.
aasta majandusaasta aruannetele tuginedes. Pankrotiohu mudelite abil ettevotte jiatkusuutlik-
kusele hinnangu andmise puuduseks on finantsinformatsiooni toetumine ajaloolistele
andmetele. Samuti vdivad arvestusprintsiibid ettevotete 10ikes erineda (nditeks, kuidas
kajastatakse sissemaksmata osakapitali) ning mdjutada mudeli tulemusi. Varasemate andmete
alusel leitud pankrotiohu mudelite tulemused ei saa prognoosida, mis juhtub tulevikus, kuid
neid saab kasutada olulise juhtnddrina otsuste tegemisel. Pankrotiohu mudelite rakendamine
viga viikese suurususega ja tegevust alles alustavatele ettevotetele, kes ei ole saavutanud
finantsstabiilsust, voib samuti olla problemaatiline pdhjusel, et iiksik tehing voib oluliselt
mojutada bilansi struktuuri. Autor on teadlik kasutatava meetodi puudustest ja piirangutest.

Antud peatiikis on kasutatud MDA-mudeleid, mis kombineerivad finantssuhtarvud
iihtseks viddrtuseks, mille alusel antakse hinnang, kas ettevote on jitkusuutlik voi
pankrotiohus. Autor kasutas jitkusuutlikkuse hindamiseks nelja mudelit: Altmani Z’’-skoori,
Springate’i Z-skoor (Zspringate), Kiinnapase T-mudelit ja Rootsi pankrotistunud ettevotete
finantsandmete alusel loodud Z-skoori (Zsweden) (mudelite valikut pohjendati lehekiilgedel

46-47). Saadud tulemused on esitatud tabelis 4.
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Tabel 4. 2011. aastal sissemakseta asutatud 45 osaiihingu jitkusuutlikkuse hinnangud aastatel

2012 ja 2013 (osatdhtsus valimis esitatud ettevotete koguarvust)

Hinnang

Pankrotiohu Jiitkusuutlik Pankrotioht ]?11 toimunud Ei saa hinnangut
mudel majandustegevust anda

2012 | 2013 2012 2013 2012 | 2013 | 2012 2013
Altmani 53% 62% 16% 11% 1%  11% 20% 16%
Z''-skoor
ZSpringate 69% 67% 20% 22% 1%  11% 0% 0%
Kiinnapase 3% |  44%|  20%|  29%| 1% 1%  16%|  16%
T-mudel
ZSweden 20% 18% 53% 56% 1%  11% 16% 16%

Allikas: (Autori koostatud lisade 5 ja 6 alusel)

MDA pankrotiohu mudelid annavad iildjuhul kaks vastusevarianti — ettevdte on
pankrotiohus voOi mitte. Tabelis 4 on iiksikasjalikuma iilevaate saamiseks pankrotiohu
mudelite tulemused jagatud nelja kategooriasse: ettevote on jatkusuutlik, esineb pankrotioht,
majandustegevust ei toimunud ja hinnangut ei saa anda. Kategooriasse ,,majandustegevust ei
toimunud* kuuluvad ettevotted, kellel puudus aruandeaasta kasum. Kategoorias ,,hinnangut ei
saa anda“ kuuluvad nii need ettevotted, kes sattusid Z’’-skoori mudelis ignorantsus-
vahemikku, kui ka ettevotted, kellel puudus moni finantssuhtarvus kasutatud niitaja ning
mudeli tulemust ei olnud voimalik leida.

Tulemused niitavad, et Z’’-skoori mudeli alusel on analiilisitud ettevotted pigem
jatkusuutlikud — 2012. aastal hindas mudel jédtkusuutlikeks 53% ettevotetest ja 2013. aastal
62% ettevotetest. Ka Springate’i mudeli hinnangul on modlemal perioodil sissemakseta
osaiihingute seas rohkem jdtkusuutlikke kui pankrotiohus olevaid ettevotteid. 2012. aastal
hindas mudel edukateks 69% ja 2013. aastal 67% ettevotetest. Indrek Kiinnapase Eesti
pankrotistunud ettevotete finantsandemete alusel vélja tootatud mudel hindas 2012. aastal
53% 44%

pankrotikordaja néitas vaadeldud ettevotetele kdige ndorgemat finantsseisu. Nimetatud mudel

ettevotetest  jitkusuutlikeks ning jargmisel aastal ettevotetest. Rootsi

hindas jatkusuutlikeks 2012. aastal 20% ja 2013. aastal 18% ettevotetest. Altmani mudel
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nditas ainsana sissemakseta ettevottete edukamat seisu kolmandal tegevusaastal (2013).
Ulejisanud pankrotiohu mudelid iseloomustasid sissemakseta asutatud osaiihingute finants-
seisu norgenemist kolmandal tegevusaastal.

Altmani pankrotikordajat on kasutanud ka Krediidiinfo AS iga-aastatselt koostatavas
pankrotiuuringus. 2012. aastal oli Eesti tegutsevate ettevotete keskmine Z’’-skoor 8,1.
Analiitisitud 45 sissemakseta osaiihingu puhul oli Z’’-skoori mediaankeskmine 7,3, mis on
samal tasemel 2012. aasta keskmise tegutsevate ettevotete pankrotikordaja tulemusega. Ka
2013. aasta Eesti tegutsevate ettevotete keskmine Z’’-skoori viidrtus 4,4 on vorreldav
analiiiisitud ettevotete Z’’-skoori mediaankeskmisega 3,0. Siinkohal jireldub tegutsevate
ettevotete finantsseisu norgenemine 2013. aastal nagu niitasid ka kolme pankrotiohu mudeli
tulemused jatkusuutlike ettevotete vihenemise kohta. Kuigi Altmani mudel andis 2013. aasta
andmete pohjal rohkematele ettevotetele hinnangu, et nad on jitkusuutlikud, siis mediaan-
keskmiste Z’’-skooride pohjal jdreldus, et ka Altmani mudel sarnaselt teiste pankrotiohu
mudelitega iseloomustas ettevotete finantsseisu ndrgenemist 2013.aastal. (Pankrotid Eestis...
2015, 19; Lisa 5-6)

Tabeli 4 pohjal ei toimunud majandustegevust molemal aastal viies (11%)
sissemakseta asutatud osaiithingus. Vilja on toodud ka ettevotted, kellele ei saanud
jatkusuutlikkuse kohta hinnangut anda. Altmani mudeli puhul oli 2012. aastal ignorantsus-
vahemikku sattunud ettevotteid 4 ja 2013. aastal 3 ettevotet. Ignorantsusvahemikus olevatele
ettevotetele hinnangu andmine on ebausaldusviirne. Ulejiinud ettevotetel (2012. aastal 5 ja
2013. aastal 4 ettevotted) puudusid kohustised, seetdttu oli Altmani mudelis ithe muutuja
vididrtuse leidmine vOimatu ning ettevotete jitkusuutlikkusele ei saanud hinnangut anda.
Kokku ei saanud Altmani Z’’-skoori mudeliga hinnangut anda 2012. aastal 20%-le ja
2013. aastal 16%-le (valimis esitatud 45-st sissemakseta osaiihingust). Nii Kiinnapase T-
mudeli kui Zsweden mudeli puhul oli ettevotteid, kellele ei saanud lithiajaliste kohustiste
puudumise tottu hinnangut anda modlemal aastal 7 (16% valimis esitatud 45-st sissemakseta
osalihingust).

Kui vorrelda mudelite tulemusi ettevottele antud hinnangu jérgi, siis iilejddnud
mudelitega enim samale jdreldusele joudis Kiinnapase mudel (arvestatud ainult tulemusi, mis
kattusid vihemalt kolmel korral iihe ettevotte kohta). T-mudel andis 2012. aastal 39-1 ja

2012. aastal 34-]1 korral sama jédrelduse nagu Altmani, Springate’i ja Rootsi Z-skoori mudel.
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Uhesuguse hinnangu andis jirgmisena enim Sprigate’i mudel, seejirel Altmani mudel ning

koige vihem sama hinnangu andis Rootsi Z-skoori mudel.

Jargnevalt t6i autor vilja 45 sissemakseta asutatud osaiithingu aritmeetilised ja

mediaankeskmised finantsnditajad (vt tabelit 5 jdrgmisel lehekiiljel). Siinkohal leidsid

kisitlemist jargmised 2012. ja 2013. aasta finantsnditajad: kédibevara, vara, osakapitali,

omakapital, miiiigitulu ja aruandeaasta kasum.

Tabel 5. 2011. aastal sissemakseta asutatud 45 osaiihingu aritmeetilised ja mediaankeskmised

finantsnditajad aastatel 2012 ja 2013 (eurodes)

Kaibevara Vara Osakapital | Omakapital | Miiiigitulu Arule{mdeaasta
asum

2012 keskmine 12 589 23 472 1001 9753 71327 7219
2013 keskmine 22334 33 507 1168 15 569 80 828 3309
Muutus 9744 10 035 167 5816 9500 -3910
2012 mediaan 4 857 6278 0 3 445 9 884 1484
2013 mediaan 6199 8 476 0 4761 11 058 321
Muutus 1342 2 198 0 1316 1174 -1163

Allikas: (Autori koostatud Isiklik e-kiri... 30.04.2015 alusel)

Kui vorrelda 2012. ja 2013. aasta finantsniitajate aritmeetilisi ja mediaankeskmised,
siis on koik finantsniditajad suurenenud, vilja arvatud aruandeaasta kasum. Vaadeldes
ettevotteid eraldi, teenis 2012. aastal kasumit 35 ettevotet, kuid 2013. aastal 28 ettevotet, mis
viitab kasumit teenivate ettevOtete vidhenemisele. 2013. aastaks ei olnud suurem osa
vaadeldud ettevotetest teinud osakapitali sissemakseid (mediaan 0), kuid mediaankeskmise
osalthingu omakapital nouetele nii 2012. kui 2013. aastal. Vaadeldes eraldi 45 ettevotte
omakapitali miinimumndude tditmist, siis 2012. aastal vastas 29 (64% valimist) ja
2013. aastal 35 (78% valimist) sissemakseta asutatud ja jarjepidevalt majandusaasta aruandeid
esitavate osaithingute omakapital seaduses sitestatud nduetele.

Hinnates 2011. aastal osakapitali sissemakseta asutatud ja jirjepidevalt majandusaasta
aruandeid esitanud 45-st osaiihingust koosneva valimi jatkusuutlikkust 2012. ja 2013. aasta
finantsandmetele tuginedes, siis 89%-1 (40 OU-1) osaiihingut olid teeninud kasumit v&i

kahjumit ning 11%-1 (5-s OU-s) ei toimunud analiiiisiperioodil majandustegevust. Samuti

vastas suurem osa ettevotetest driseadustikus sédtestatud omakapitali miinimumndudele, mille
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tditis 2012. aastal 29 ettevotet ja 2013. aastal 35 ettevotet, olenemata sellest, et suurem osa
ettevotetest ei olnud osakapitali sisse maksnud (mediaan 0). Enamuse sissemakseta
osaiihingute osakapital oli adekvaatne tdnu sellele, et enamik ettevotetest olid kasumit
teenivad. Arvestades, et kolm pankrotiohu mudelit neljast joudsid enim samale jareldusele,
siis voib viita, et iile poolte valimis olnud 45-st ettevottest on jitkusuutlikud. Keskmiselt
(mediaan) on 2012. aastal 53% ja 2013. aastal 62% valimis olnud ettevotetele antud hinnang,
et nad on jatkusuutlikud. 45-st sissemakseta osaiihingust, kes on jirjepidevalt majandusaasta
aruandeid esitanud, koosneva valimi puhul on riiklikke makse 2015. aasta esimeses kvartalis
tasunud 53% valimist. Pankrotiohu mudelite abil jitkusuutlikeks hinnatud sissemakseta
ettevotete keskmine osatihtsus (2012: 53% ja 2013: 62% 45-e sissemakseta OU-ga valimist)
kinnitab ligikaudselt riiklike maksude kaudu tegutsemisele antud hinnangut (53% 45-e
sissemakseta OU-ga valimist on tegutsevad). Sellest tulemusest tulenevalt vdib maksude
kaudu tegutsemisele antud hinnangut pidada usaldusviirseks. Voib teha iildistava jarelduse,
et koikidest 2011. aastal sissemakseta asutatud ja majandusaasta aruandeid jirjepidevalt
esitanud osaiihingutest (452) on alla poole jitkuvalt tegutsevad, kuna 2015. aasta esimese
kvartalis on riiklikke makse tasunud 45%.

Arvestades, et kolme tegevusaasta kohta ei ole jirjepidevalt esitanud suurem osa
(94,4%) 2011. aastal sissemakseta asutatud osaiithingutest majandusaasta aruandeid ning
toendoliselt on nad saanud hoiatusmédruse registrist kustutamiseks, siis vdib nende ettevotete
jatkuva tegutsemise olulise kahtluse alla seada. Vaid véga vihestel 2011. aastal sissemakseta

asutatud osaiihingutel on tegevuse jitkuvuse mirke.
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KOKKUVOTE

Nii Eestis kui mujal Euroopas on iilekaalus viikese ja keskmise suurusega ettevotted.
Muutmaks nimetatud ettevotted konkurentsivoimelisemaks, on Euroopa Liidus iihtne trend
VKE-de ettevotluskeskkonna parendamine, {iihtlustades ja lihtsustades riikide vahelisi
digusnoudeid. Uks lahendus on voimaldada viga viikese osakapitaliga #riithingu asutamist,
mida on mitmetes Euroopa Liidu liikmesriikides (niiteks Saksamaal ja Belgias) juba aastaid
rakendatud. Kavandamisel on ka Euroopa osaithingu SUP direktiiv, millega on ette nihtud
dritthingu vorm, kus on iiks osanik ja miinimumkapitali ndudeks on iiks euro. SUP asutajatel
on endal voéimalus médrata osakapitali suurus vastavalt tegelikule vajadusele. Ka Eestis
sissemakseta osaithingu normistiku viljatodtamisel oli eeskujuks ja ideeallikaks Euroopa iihe
osanikuga driithingu kapitalireeglid. Alates 2011. aastast on vOimalik osaiihing asutada ilma,
et asutamisel tuleks osakapitali sissemakseid teha.

Kéesoleva magistritod eesmirk oli hinnata, kas Eestis osakapitali sissemakseta
asutatud osaithingud on jitkusuutlikud. Eesmérgi tditmiseks uuriti osakapitali sissemakseta
asutatud osaiithinguid reguleerivaid sitteid, jatkusuutlikkuse hindamise meetodeid ning nende
ettevotete reaalset tegutsemist ja jatkusuutlikkust pankrotiohu mudelitega.

Sissemakseta osaiithing on dritthingu vorm, mille puhul ei tule osaiihingut asutades
minimaalset osakapitali sisse maksta, vaid seda saab teha reaalse vajaduse tekkimisel. Selliselt
loodud osaithingut nimetatakse ka nOuetepShiseks osaiihinguks, kuna osakapitali
moodustavad nduded osanike vastu. Kui osaiihingu kohustisi ei ole voimalik tdita osaiihingu
vara arvel, siis vastutavad osanikud kohustiste eest tasumata sissemakse ulatuses. Nimetatud
viisil saab osaiithingu asutada ainult fiiiisiline isik ja juhul, kui plaanitud osakapital ei ole
suurem kui 25 000 eurot.

Osakapitali sisse maksmiseks ei ole sitestatud tidhtajalist piirangut, vélja arvatud
osalthingu pankrotistumisel. Osanik peab tegema sissemakse hiljemalt likvideerimis- voi
pankrotimenetluses. Vilistatud ei ole ka see, et osakapitali sissemakse ndutakse sisse enne
pohikirjas miidratud tihtaega vOi enne osaiihingu maksejouetuks muutumist, kui osaiihingu

kohustisi ei ole vOimalik tidita osaiihingu vara arvel. Soltuvalt sellest, kas osaiihing on
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pohikirjas médranud osakapitali sissemaksmise tdhtaja voi mitte, oleneb, kuidas sisse-
maksmata osakapitali raamatupidamises kajastatakse. Kui mdiédratud on sissemaksmise
tdhtaeg, siis kajastub bilansis osakapital. Tdhtaja puudumisel osakapitali ei kajastata ning
voib tekkida probleeme omakapitali adekvaatsusega.

Osakapitali tdieliku tasumiseni kehtivad sissemakseta asutatud osaiihingutele
moningad piirangud. Enne osakapitali tédielikku sissemaksmist ei vOi osanikele teha iihtegi
viljamakset (keeld ei hdlma osanikele makstavat to6tasu). Uheks kiisimuseks on, mille arvelt
saab sissemakse teha. Kui osaiihing on loodud kiirmenetluse kdigus, on standardpohikirjas
lubatud iiksnes rahalised sissemaksed. Samuti ei viita driseadustik sellele, et sissemakse voiks
teha kasumi arvelt, suurendades niiviisi osakapitali vajaliku piirini. Samas &riseadustiku
muutmise seaduse eelndu seletuskirjas on viidatud tasaarvestamise vdimalusele.
Justiitsministeerium on ka eraldi tdpsustanud, et sissemakseta osaiihingute viljamaksu keelu
sdtet tuleb lugeda nii, et keelatud on kiill dividendide fiiiisiline védljamaksmine, kuid lubatud
on teha kasumi jaotamise otsus, mille jédrgi tasaarveldatakse osaniku dividendindue osaniku
vastu suunatud osakapitali sissemakse noudega. Samuti on moondusi tehtud omakapitali
miinimumndude osas. Kui iildiselt tekitab omakapitali langemine alla osakapitali viirtuse
olulist kahtlust majandusiiksuse suutlikkuses jidtkuvalt tegutseda ning omakapitali
miinimumndue on seaduses rangelt reguleeritud, siis sissemakseta asutatud osaiihingute
omakapitalile pooratakse kohtu registriosakonna kodukorrast ldhtudes alles siis tdhelepanu,
kui omakapital on negatiivne. Osakapitali sissemakseta loodud osaiihinguid reguleerivate
sdtete puhul puudub digusselgus. T66 autori hinnangul on sissemakseta asutatud osaiihingute
peamiseks kitsaskohaks seaduses tdhtaja puudumine (va pankrotistumisel) osakapitali
sissemakse tegemiseks. Seetdttu ei ole osanikud kohustatud tegema ka ettevottesse mitte
mingisugust investeeringut ning osaithinguid vdidakse asutada ilma kindla eesmirgita ja
otsust labimdtlemata voi vastupidi — sissemakseta osaiihinguid asutatakse pettuse eesmirgil
fiktiivseteks tehinguteks. Selleks, et hinnata, kuivord jitkusuutlikud on osakapitali tdieliku
sissemakseta asutatud ettevotted, kisitleti toos jitkusuutlikkuse hindamise meetodeid.

Ettevotte jatkusuutlikkuse ja jatkuva tegutsemise hindamise olulisus tuleneb
rahvusvahelistest finantsaruandelase standarditest. Toos késitleti jatkusuutlikkuse hindamise
meetoditena iiksikuid finantssuhtarve ja MDA pankrotiohu mudeleid, mis klassifitseerivad
ettevotted, kas pankrotistuvaks voi mittepankrotistuvateks. Magistritod rakenduslikus osas
kasutamiseks valiti vilja neli pankrotiohu mudelit: Altmani Z’’-skoor, Spirngate’i Z-skoor,

Kiinnapase T-mudel ja Rootsi ettevotete Z-skoor. Mudelite selektsiooni aluseks oli korge
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ennustustdpsus uuringu jaoks koostatud valimi puhul, mudelis kasututatud finantssuhtarvude
sobilikkus arvestades tegevust alustavate ettevOtete spetsiifikat, suunitlus viikeettevotetele
ning varasem rakendamine Eestis.

Statistika pdhjal on perioodil 2010-2015 osakapitali sissemaksega osaiihingute
loomine vihenenud poole vorra. Eelistatud on osaiihingu asutamine ilma kohese omakapitali
investeeringuta. Alates seaduse jOustumisest iga-aastaselt asutatud itha enam sissemakseta
osaiihinguid — keskmiselt iihes kuus 2011. aastal 669 ja 2015. aastal 920 sissemaseta OU-d.
Keskmiselt asutatakse sissemakseta 67% ja sissemaksega 33% uutest OU-dest. Osaiihingute
normistiku lihtsustamine on muutnud osaiihingute asutamise trendi.

Sissemakseta osaithingute asutamise kasvav populaarsus viib kiisimuseni, kas asutatud
osaithingud on ka reaalselt tegutsevad. Sissemakseta asutatud osaiithingute olukorra
kaardistamiseks, tegeliku majandustegevuse kontrollimiseks ning jitkusuutlikkuse
hindamiseks analiiiisiti 2011. aastal osakapitali sissemakseta asutatud osaithinguid. Analiiiisi
on kaasatud ainult 2011. aastal asutatud sissemakseta osaiihingut, et analiiiisiperiood oleks
pikim. 2011. aastal sissemakseta asutatud 8023-st osaiithingust on perioodide 2011, 2012 ja
2013 kohta majandusaasta aruandeid esitanud vaid 452 ettevotet (5,6%). Uleja'a'nud 94.,4%
puhul esineb oluline kahtlus nende jitkuva tegutsemise suutlikkuses. Tulenevalt sellest, et
majandusaasta aruandeid on esitanud vaid védga vidike osa, on representatiivsuse probleemi
viltimiseks koostatud kaks valimit — 500 osaiihingut, kes ei ole esitanud 2011.-2013.
majandusaasta aruandeid ja 45 osaiihingut, kes esitasid 2011.-2013. majandusaasta aruandeid.

Hinnates viiesaja 2011. aastal osakapitali sissemakseta asutatud osaiihingu, kes ei ole
esitanud majandusaasta aruandeid, jatkusuutlikkust, siis médrke majandustegevusest on viga
vihestel ettevotetel. Esimene mérk, et majandustegevust ei toimu, on see, et majandusaasta
aruandeid ei ole esitatud, mis viib registrist kustutamishoiatuse saamiseni ning ettevotte
likvideerimiseni. Teine tunnus on kidibemaksukohustuslase staatus, mille olemasolu viitab
ettevotlustegevuse olemasolule ja seeldbi otsesele majandustegevusele. Majandusaasta
aruandeid mitteesitanud viiesajast sissemakseta osaiihingust on 3,4% kidibemaksu-
kohustuslased. Samas, kontrollides riiklike maksude tasumist, jouti tulemusele, et iiksi
kdibemaksukohustuslane ei ole 2015. aasta esimeses kvartalis tasunud riiklikke makse.
Riiklikke makse tasusid 3% sissemakseta osaiihingutest, keda voib 2011. aastal sissemakseta
asutatud ning aruandeid mitteesitanud ettevotetest lugeda tegutsevaks. Arvestades, et kolme

tegevusaasta jooksul ei ole esitatud iihtegi majandusaasta aruannet ning tdendoliselt on
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esitatud hoiatusmiirus registrist kustutamiseks, siis voib nende ettevotete jitkusuutlikkuse
kahtluse alla seada.

Majandusaasta aruandeid on jdrjepidevalt esitanud 452 (5,6%) 2011. aastal
sissemakseta asutatud osaiihingut. Iga-aastane majandusaasta aruannete esitamine on {iiks
tunnustest, et ettevote on jitkuvalt tegutsev. Nii nagu majandusaasta aruandeid mitteesitanute
puhul, kontrolliti ka nende ettevotete riiklike maksude tasumist. 2015. aasta esimeses kvartalis
riiklike maksude tasumise alusel saab tegutsevaks lugeda 45%-i 452-st sissemakseta
osaiithingust. Kontrollimaks kuivord usaldusvddrne on maksude tasumise pdohjal antud
hinnang, ennustatakse valitud pankrotiohu mudelite alusel nende ettevotete tegevuse jatkuvust
juhuslikult valitud 45-st sissemakseta osaithingust koosneva valimiga. Altmani Z’’-skoori
mudel hindas jatkusuutlikeks 2012. aastal 53% ettevotetest ja 2013. aastal 62% ettevotetest.
Springate’i mudel hindas 2012. aastal jatkuvalt tegutsevaks 69% ja 2013. aastal 67%
ettevotetest. Eesti pankrotiohu mudel, mille todtas vilja 1. Kiinnapas, hindas 2012. aasta
andmete alusel 53% ettevotetest jitkusuutlikeks ning jargmisel aastal 44% ettevotetest.
Vaadeldud ettevotetele niditas koige nodrgemat finantsseisu Rootsi pankrotikordaja, mille
alusel 2012. aastal 20% ja 2013. aastal 18% on jitkusuutlikud. Arvestades, et kolm
pankrotiohu mudelit neljast andsid iihe ettevotte kohta sama hinnangu, siis voib viita, et iile
poolte analiiiisitud ettevotetest on jatkusuutlikud. Keskmiselt (mediaan) on 2012. aastal 53%
ja 2013. aastal 62% valimis olnud ettevotetele antud hinnang, et nad on jatkusuutlikud.

45-st sissemakseta osaithingust, kes on jdrjepidevalt majandusaasta aruandeid
esitanud, koosneva valimi puhul on riiklikke makse tasunud 2015. aasta esimeses kvartalis
53% valimist. Pankrotiohu mudelite abil jitkusuutlikeks hinnatud sissemakseta ettevotete
keskmine osatihtsus (2012: 53% ja 2013: 62% 45-¢ sissemakseta OU-ga valimist) kinnitab
ligikaudselt riiklike maksude kaudu tegutsemisele antud hinnangut. Seetdttu voib teha
tildistava jarelduse, et koikidest 2011. aastal sissemakseta asutatud ja majandusaasta
aruandeid jirjepidevalt esitanud osaiihingutest (452) on alla poole jitkuvalt tegutsevad, kuna
2015. aasta esimese kvartalis on riiklikke makse tasunud 45%.

2013. aastaks ei olnud suurem osa vaadeldud 45-st ettevottest teinud osakapitali
sissemakseid (mediaan 0), kuid mediaankeskmise osaiihingu omakapital vastas nduetele nii
2012. kui 2013. aastal. Vaadeldes eraldi 45 ettevotte omakapitali miinimumndude tditmist,
siis 2012. aastal vastas 29 (64% valimist) ja 2013. aastal 35 (78% valimist) sissemakseta

asutatud ja jdrjepidevalt majandusaasta aruandeid esitavate osaiihingute omakapital seaduses
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sdtestatud nouetele. Enamuse sissemakseta asutatud osaiihingute osakapital oli adekvaatne
tidnu sellele, et enamus ettevotetest olid kasumit teenivad.

Rohutades magistritoo olulisemaid tulemusi, voib vilja tuua, et 2011. aastal
sissemakseta asutatud 8023-st osaiihingust 94,4% ei ole jarjepidevalt esitanud majandusaasta
aruandeid. Seetottu vOib majandusaasta aruandeid mitteesitavate sissemakseta osaithingute
jatkuva tegutsemise ja jiatkusuutlikkuse kahtluse alla seada. Seda kinnitas riiklike maksude
kaudu tegutsemise kontrollimine — 97% 500-st sissemakseta osaiihingust, kes ei ole esitanud
iihtegi majandusaasta aruannet, ei ole riiklikke makse tasunud. 2011. aastal sissemakseta
asutatud ettevotetest on jarjepidevalt majandusaasta aruandeid esitanud 5,6%. Hinnates nende
ettevotete reaalset tegutsemist ritklike maksude tasumise kaudu ja pankrotiohu mudelite abil,
on alla poolte (45%) sissemakseta asutatud ja majandusaasta aruandeid jérjepidevalt
esitavatest 452-st osaiihingust tegutsevad. Voib jiareldada, et vaid viga véike osa koikidest

2011. aastal osakapitali sissemakseta asutatud osatihingutest on jdtkuvalt tegutsevad.
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SUMMARY

SUSTAINABILITY ASSESSMENT OF PRIVATE LIMITED COMPANIES
ESTABLISHED WITHOUT A CONTRIBUTION TO SHARE CAPITAL

Jane SOmmer

Since 2011, it is possible to establish private limited companies in Estonia without
contributions to share capital upon incorporation. One objective of this form of company is to
make the establishment of businesses as simple as possible and to minimise situations where a
great business idea would not be realised due to the shortage of capital. This is a suitable
solution for those whose business activities either do not require extensive investments or do
not need them initially.

The option of the establishment of a company with very small share capital is also
relevant in the European Union, where small-and medium-size companies prevail. In order to
improve the competitive power of SMEs, the European Union follows a uniform trend of the
simplification and harmonisation of legal requirements between the Member States. Work on
the SUP Directive of the European private company continues and it will set out a form of a
single-member company and minimum capital requirement of one euro. The founders of a
SUP have the right to establish the amount of share capital themselves based on actual needs.
The capital rules for a European single-member company also serve as an example and a
source of reference in the development of norms that will regulate private liability companies
without a contribution to share capital in Estonia.

From the entry into force of the Act until February 2015, more than 35,000 companies
without a contribution to share capital have been established. It is important to pay attention
to whether the companies established without contributions to share capital and registered
with the Commercial Register are engaged in economic activities.

The objective of this Master’s thesis is to assess whether the companies established
without a contribution to share capital in Estonia are sustainable. The criteria for sustainability

in the context of this thesis are that companies are engaged in economic activities (earn profit
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or loss), submit annual reports by the due date, their minimum capital requirements are met
and the company is sustainable based on the assessment of the bankruptcy prediction model.

The Master’s thesis consists of three parts. Part 1 provides an overview of the nature
of the research object, i.e. the terms of incorporation, legal restrictions and bottlenecks as well
as some examples of recognition in the accounts. Part 2 addresses the methods of
sustainability assessment, which in the context of this thesis include the analysis of financial
ratios and the bankruptcy prediction models based on multiple discriminant analysis. Part 2 of
the thesis is intended to result in the most suitable models which could be used in the practical
part of the Master’s thesis. Part 3 or the practical part seeks to achieve the objective of the
thesis and to assess whether limited liability companies established without a contribution to
share capital are sustainable.

A limited liability company without a contribution to share capital is a form of a
company where the payment of minimal share capital is not mandatory upon its incorporation,
as this can be done when the need arises. This type of limited liability company is also
referred to as receivable-based limited company, as its share capital consists of the accounts
receivable of its shareholders. If the liabilities of a private limited company cannot be met on
the account of its assets, then the shareholders are liable for the outstanding amount to the
extent of their unpaid contribution. Private limited companies can be established in this way
only if their planned share capital does not exceed EUR 25,000. The law does not set a time
limit for the payment of share capital and a shareholder has to make the payment during
liquidation or bankruptcy proceedings at the latest. It is not allowed to make any payments to
shareholders before the share capital has been paid in full (this prohibition does not include
the remuneration payable to shareholders).

Statistics indicate that from 2010 to 2015, the establishment of companies with
contribution to share capital has decreased by half. The establishment of private limited
companies without instant investment in share capital is preferred. Out of all new private
limited companies, an average of 67% are established without a contribution and 33% with
contribution. The simplification of the regulations governing private limited companies has
changed the trend of the establishment of private limited companies.

The growing popularity of the establishment of private limited companies without a
contribution raises the question of whether private limited companies established actually
operate. In order to assess the sustainability of the companies without fully paid contribution

to share capital, the methods of sustainability assessment were addressed in the thesis. The
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author selected four MDA the bankruptcy prediction models for the practical part of the
thesis: the Altman Z-score, Springate Z-score, Kiinnapas’s T-model and the Z-score of
Swedish SMEs. The models were selected based on their high-accuracy prediction, the
suitability of the financial ratios used in the model for start-ups, their orientation on small
companies and earlier application in Estonia.

In order to assess sustainability, the author analysed the private limited companies
established in 2011 without contributions to share capital. The analysis covered only the
private liability companies established in 2011 so the period of analysis would be as long as
possible. Out of the private limited companies established in 2011 without a contribution,
only 5.6% have submitted annual reports between 2011 and 2013. As only a very small part
of them has submitted annual reports, the author set up two samples in the interests of
representativeness, i.e. 500 private limited companies that have not submitted annual reports
for the years 2011, 2012 and 2013 and 45 private limited companies that have submitted
annual reports for the years 2011, 2012 and 2013.

In order to assess the presence of the economic activities of these 500 private liability
companies established without a contribution that did not submit annual reports, the author
checked their status as a person liable to value added tax and the payment of state taxes. Out
of the 500 private limited companies established in 2011 without a contribution that did not
submit annual reports, 3,4% are registered as persons liable to value added tax. However, only
3% paid state taxes in the 1** quarter of 2015 and thus, it can be presumed that their economic
activities continue. Considering that they have not submitted a single annual report over three
years of operation and have received a ruling of warning on their deletion from the register,
their sustainability can be questioned.

The assessment of the 452 private limited companies established in 2011 without a
contribution that submit annual reports, based on the payment of state taxes, revealed that
45% of these are sustainable. For additional assurance, the author double-checked the
sustainability of the private limited companies that have submitted annual reports by applying
the bankruptcy prediction models on 45 randomly selected private liability companies
established without a contribution. The Altman Z-score model classified 53% of the
companies as sustainable in 2012 and 62% in 2013. The Springate score model classified 69%
of the companies as successful in 2012 and 67% in 2013. The Estonian bankruptcy prediction
model developed by Indrek Kiinnapas indicated that in 2012, 53% of the companies were

sustainable and after a year, respectively 44%. The financial position of the companies
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observed was the weakest according to the Swedish bankruptcy ratio with 20% sustainable in
2012 and 18% in 2013. Considering that three out of four threat-of-bankruptcy models led to
the same conclusion, it can be argued that more than half of the companies analysed are
sustainable. An average (median) of 53% of the companies in the sample were sustainable in
2012 and 62% in 2013. If we look separately at the fulfilment of the minimum requirements
on equity capital of the 45 companies in the sample, it can be said that in 2012, 29 companies
(64%) established without a contribution that regularly submitted annual reports met the legal
requirements to equity capital of private limited companies and in 2013, their number was 35
(78%), respectively. The share capital of the private limited companies established without a
contribution was in most cases adequate due to the profit earned. In the sample of the 45
private limited companies that submitted annual reports, more than half established in 2011
without a contribution can be regarded as sustainable based on the bankruptcy prediction

models.
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Lisa 2. 2011. aastal sissemakseta asutatud 500 osaiihingu, kes ei ole aastate

2011-2013 kohta majandusaasta aruandeid esitanud, andmed

Registri-| - Péhi- Riiklike maksude
g Ariiithingu nimi Staatus [Esmakanne KMKR info tasumine 2015. a
kood tegevusala .
I kvartalis
120588 15|Agaricus OU registrisse 1 05 2011 (1131 ei ole kibemaksu- X
g kantud U kohustuslane
ecistri lon kdibemaksu-
12171652GreenDay Eesti OU [ 215€ 44 102011 [1131 kohustuslane alates |
kantud
2011
1217534800 Miirt registisse 15 10.2011 1191 ei ole kaibemaksu- i
kantud kohustuslane
12091775NordStyle OU FEQISIISSE 14 04.2011 {1392 i ole kiibemaksu- |
kantud kohustuslane
12145873[Konuvere Ranto OUFCEBSIISSE |11 682011 1421 ei ole kaibemaksu- i
kantud kohustuslane
ecistri lon kdibemaksu-
12106956NAL OU EISUISSE 16.05.2011 (1431 kohustuslane alates |
kantud
2012
12145293SUMM MUMM OU [C81UISSE |1 68 2011 [1491 ei ole kaibemaksu- i
kantud kohustuslane
Osaiihing P6llu registrisse ei ole kidibemaksu-
12075196 Farmid kantud 16.03.2011 11499 kohustuslane I
12155908N Forss OU registisse — h 192011 1501 ei ole kaibemaksu- i
kantud kohustuslane
12156888 TAAVI MP OU registiisse s 192011 1501 pi ole kdibemaksu- I
kantud kohustuslane
12040329[Inndur OU registisse 15 012011 1611 ei ole kaibemaksu- i
kantud kohustuslane
12144827[Lohberg OU likvideerimisel|10.08.2011 1611 i ole kiibemaksu- |
kohustuslane
12066429Demotime OUJ registiisse —\; 139011 1623 ei ole kaibemaksu- i
kantud kohustuslane
00 Greenest ecistri lon kdaibemaksu-
12104420 SISUISSE 116 05.2011 [1623 kohustuslane alates |
IKasvuhooned kantud bo11
1208750300 Grant registisse 049011 p101 oli kiibemaksu- i
kantud kohustuslane
12101605|Leiso OU Fegistrisse 1 152011 101 oli kéibemaksu- X
kantud kohustuslane
1214233700 Aimsve registiisse 5 182011 p101 ei ole kaibemaksu- i
kantud kohustuslane
Green Energy o -
12143740Financial Services  [CeSUISSE e 082011 R101 oli kiibemaksu- I
. kantud kohustuslane

U
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Lisa 2 jarg

registrisse

oli kdibemaksu-

12185737 | Puustuse OU B L112011 (2101 |0 S8 20
- . registrisse ei ole kidibemaksu-
12185714 | OU Mudaoja B L112011 (2101 |20 ° S0 <0
12057525 | OU' Axman registrisse | ¢ 52011 | 2201 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12074050 | Marksa OU registrisse |4 0390112001 | ¢ ©le Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12102438 | KVARSA OU registrisse | g 55011 2201 | Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12188090 | Pilke OU registrisse | 5 11 5011 |pp0p | ¢ Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12086308 | OU KREPTER registrisse | g 015011 2401 | Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12156629 | Rismik OU registrisse | 5 9 5011 | 401 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12188687 | DanLiit OU registrisse | ¢ 115011 2401 | Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. .. registrisse ei ole kdibemaksu-
12085533 | RL-Design OU B 4042011 2511 |20 = 00
12160022 | Joosu Metall OU | Fe81SIISSe |15 09 0011 [ 2511 | Ol Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12092243 | Stuugen OU B 150420113221 | 20" S0
12175934 | Bairus OU registrisse | 13100114001 | Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Solartech Seadmete | registrisse ei ole kidibemaksu-
12140953 | S B 1082011 |4321 |0 e
12089270 | Falcon Bhitus OU | TC&ISUISSe 111 615011 | 4309 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12171818 | OU Aiavanad registrisse |5 05011 |433p | ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12053705 | Art Bygg OU B 3022011 {4399 |75 S
12056939 | TalotenEst OU/ registrisse | ¢ 59011 | 4399 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12100089 | Baustuff OU registrisse |, 59011 |4399 |l ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12173964 | OU Berxinvest registrisse | 110011 |4399 | ¢ ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12174679 | Best Build EST OU | TC8ISUISSe |11 105011 | 4399 | © Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12176265 | Fersk OU registrisse | 15105011 |4399 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. . - registrisse ei ole kidibemaksu-
12202140 | Airsprai Osaiihing Kantud 6.12.2011 |4399 Kkohustuslane
12203145 | Koidu Plekk OU | Fe8ISUIsse | ¢ 15 5011 | 4399 | ©f Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
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registrisse

on kidibemaksu-

12114944 | OU VeiniVillem 1.06.2011 | 4634 kohustuslane alates
kantud
2011
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12115375 | OU Grauma 2.06.2011 |4634
kantud kohustuslane
12201011 | ZIDERO crp QU | Fe8Istrisse 2122011 |463g | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12202660 | Sargmel OU Kantud 7.12.2011 | 4638 Kohustuslane
12202177 | Forward Invest O | Fe&istrisse 6.12.2011 | 4642 | i Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
ALBERT GROUP | registrisse oli kdibemaksu-
12103917 oU Kantud 9.05.2011 | 4669 Kohustuslane
Balt Warehouse registrisse ei ole kidibemaksu-
12184577 Europe OU kantud 3110201114690 kohustuslane
12053481 | Longamaania OU | Te8IStIsse 2022011 |4778 | 0le kéibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12087807 | Heron Grupp OU Kantud 7.04.2011 |4778 kohustuslane
12088269 | Trade Invest O | Te8Istrsse 8.042011 |4778 |l ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
EU Tradingtrans registrisse ei ole kidibemaksu-
12089206 oU Kantud 11.04.2011 | 5229 Kohustuslane
12116469 | ASTROPLAN OU | Fegistrisse 6062011 |5220 | Ol Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
West Gate registrisse ei ole kidibemaksu-
12128455 Company OU kantud 10720115229 kohustuslane
12117032 | OU Torian registrisse 7062011 | 5520 | ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12116378 | Avadore OU registrisse 6.062011 |5811 | Ciole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12144276 | Uueilma OU likvideerimisel | 9.08.2011 |s5g11 | i kéibemaksu-
kohustuslane
. - registrisse ei ole kdibemaksu-
12170948 | Peegelpilt OU Kantud 3.10.2011 |5811 Kkohustuslane
12074883 | EmerWerk OU registrisse 15.03.2011 | 5011 | Ol kibemaksu-
kantud kohustuslane
. - registrisse oli kdibemaksu-
12084404 | Fisheye OU Kantud 1.04.2011 | 5911 kohustuslane
12086932 | OU VIDEOSTAR | Fegistrisse 6.042011 |5911 |Ciole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
Molotov registrisse ei ole kdibemaksu-
12172574 Productions OU kantud 6.10.2011 ) 5911 kohustuslane
. - registrisse ei ole kidibemaksu-
12185523 | Alfadecider OU 1.11.2011 | 5911
kantud kohustuslane
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12103900 | Evross OU registrisse | g o5 o011 | a9 |1 Ole kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12067512 | OU OLAND registrisse | ) 532011 |6612 | Ol Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
SWORDFISH registrisse ei ole kidibemaksu-
12068993 LIMITED OU kantud 7.03.2011 16619 kohustuslane
12036569 | FCFB OU registrisse | 5 61 2011|6832 | O Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12115398 | LA Invest OU registrisse | 5 66 oo11 | 7112 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12187297 | Dreamax OU registrisse | 4 119011 [g552 | ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
MEEDIAPARTNER | registrisse oli kidibemaksu-
12073004 ol Kantud 11.03.2011 | 8559 Kkohustuslane
L registrisse oli kdibemaksu-
12090161 | Saleslogic OU Kantud 12.04.2011 | 8559 Kohustuslane
12141993 | OU Migi-Aivar pankrotis | 3.08.2011 |8559 ;ﬁiﬁﬁiﬁlakw—
Vabad Radikaalid registrisse ei ole kidibemaksu-
12066808 ol Kantud 1.03.2011 | 9001 Kohustuslane
12102496 | M&M's OU registrisse | 5 552011 [9319 | © Ole kéibemaksu-
kantud kohustuslane
Signature registrisse oli kdibemaksu-
12036471 Productions OU kantud 5.01.2011 9329 kohustuslane
12059702 | Al Mare Media OU | FC81SUISSe | 14 05 5011 [9309 | € Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12074819 | LetsGo OU registrisse | 15139011 [g3p9 | ©l Ole kéibemaksu-
kantud kohustuslane
OU ARU registrisse ei ole kidibemaksu-
12090497 PUHKETALU kantud 13.04.2011 9329 kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12035021 | MKT Grupp OU Kantud 3.01.2011 | 9609 Kohustuslane
.. registrisse oli kidibemaksu-
12038864 | OU DeguTegu Kantud 10.01.2011 | 9609 Kkohustuslane
12041553 | Aare Aarded OU | TORISUISSe | 13 61 5011|9609 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
OU LUXTRADE registrisse ei ole kidibemaksu-
12066636 OVERSEAS LTD kantud 1.03.2011 1 9609 kohustuslane
City Konverentsid | registrisse ei ole kidibemaksu-
12091829 ol Kantud 14.04.2011 | 9609 Kohustuslane
12099914 | OU Parkudas registrisse | 5 455011 | gepg | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12144789 | Tveland Online OU | C81SUISSe | 10 68 011 (9609 | € Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12144684 | Voss InterWeb OU | FEISIISSe | 1 68 5011 | 9609 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
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- registrisse ei ole kidibemaksu-
12145376 | OU Luman Grupp Kantud 11.08.2011 | 9609 Kkohustuslane
12156210 | Anteverto OU registrisse | 5 492011 [9609 | Oli kéibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12157037 | OU Koparent Kantud 5.09.2011 {9609 Kkohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12173125 | RSP Grupp OU Kantud 7.10.2011 | 9609 Kohustuslane
AARDLA registrisse oli kdibemaksu-
12186814 AUTOPESULA OU | kantud 3.11.2011 9609 kohustuslane
R - registrisse oli kdibemaksu-
12173935 | MulgiJddger OU Kantud 10.10.2011 | 10131 Kohustuslane
Iy . registrisse oli kdibemaksu-
12072068 | Osaiihing Ragmila Kkantud 10.03.2011 | 14131 kohustuslane
. - registrisse oli kdibemaksu-
12073642 | Lehip OU Kantud 14.03.2011 | 16101 Kohustuslane
12040393 | AMAC Factory OT | F81U18€ 115 1 9011 | 16232 | €1 Ole kélibemaksu-
kantud kohustuslane
12128099 | Staket OU registrisse | | 179011 | 16232 | ©1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12132284 | Multis OU registrisse | 15 172011 | 16232 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12157445 | Manila Wood OU | FISUISSe 16 09 5011 | 16291 |1 Ole Kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12156954 | OU Karm Talveilm | S81U185¢ 1509 5011 | 1812 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12035328 | Nihkes Disain OU | F2ISUISSe |4 1 211 | 18109 |©1 Ole Kiibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12040482 | Polyready OU Kantud 12.01.2011 | 18131 Kohustuslane
12071092 | OU Joonvirv registrisse | g 43 5011 | 20301 | ¢ 0l kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12204759 | PAINTSTEEL OU | F81U185€ 1113 15 511 | 20301 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Fourstar Production | registrisse oli kdibemaksu-
12039071 ol Kantud 10.01.2011 | 20591 Kohustuslane
12189570 | Agree Aknad OU | S81UISSe g 1y 5g11 |93y | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
e AT registrisse ei ole kdibemaksu-
12087733 | Pahapilli OU Kantud 7.04.2011 |25119 Kohustuslane
12186056 | RK Metall OU registrisse | 5 119011 | 25119 | ¢ 0le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12053898 | Urujines OU registrisse | 3 55 2011 [25991 | S Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12130831 | Marx Metall O | F&ISUISSe 15 075011 | 25991 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
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12058631 8%’16 Production registrisse 10.02.2011 | 27901 Egﬁﬁ’;ﬁiﬁsu'
12141467 | 2S Solutions OU rkZi‘tslfgsse 2.08.2011 [28991 ;ﬁiﬁiﬁiﬁlakgu_
12054521 | Trendmerol OU i"‘ailtségsse 4.02.2011 |31021 i;ﬁfsﬁlfgi’:aksu'
12176371 | LOOVMOON OU | Fegistrisse 14.10.2011 | 31091 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12186926 | Shervin OU registrisse 3.112011 |32201 |t ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12160186 | Volf Invest OU ieagn‘tsl;gsse 12.09.2011 | 32301 Eghlf;‘tziﬁiﬁsu
12092148 | OU VOOVOOL | likvideerimisel | 15.04.2011 | 35112 | ©li kdibemaksu-
kohustuslane
OU Korvekiila registrisse ei ole kidibemaksu-
12157385 Puhastusteenused kantud 6.09.2011 37001 kohustuslane
OU KURESSAARE | registrisse ei ole kidibemaksu-
12176164 JAATMEKESKUS | kantud 13.10.2011 | 38111 kohustuslane
12059854 | Multi Logistics OU | Fe81strisse 14.02.2011 | 38211 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12056553 | BioLik OU registrisse 8022011 |38221 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12039504 | Stone World OU i"‘ailtségsse 10.01.2011 | 41201 l‘zghlff‘slfl’sl‘;isu'
12040246 | ESTELOOR OU rkZi‘tslfgsse 11.01.2011 | 41201 ;ﬁiﬁiﬁiﬁlakgu_
12054254 | Armor Bygg OU i"‘ailtségsse 3.02.2011 |41201 l‘zghlff‘slfl’sl‘;isu
12054691 | SVA Ehitus OU rkZi‘tslfgsse 4.02.2011 |41201 ;ﬁfﬁiﬁ?:aksu_
12057689 | Oii Gerano Grupp i"‘ailtségsse 9.02.2011 |41201 Egﬁfsﬁlfgi’:akw'
12066530 | Alarife OU lr(zgn‘tsl;gsse 1.03.2011 | 41201 li‘()flfsﬁi‘gi?aks“'
Alex construction registrisse oli kdibemaksu-
12067038 | o5 o 2032011 |41201 | ) e
12073346 | OU Skardino i"‘ailtségsse 14.03.2011 | 41201 l‘zghlff‘slfl’sl‘;isu'
12090416 | Simest OU rkZi‘tslfgsse 12.04.2011 | 41201 El)lhl;ilt?gﬁilésu
OSAUHING . o
12101054 | VANA lr(zgn‘tsl;gsse 3.052011 |41201 l‘i)‘hlf;‘::l‘;ﬁi?“
TORUMEES
Nord Constructing | registrisse on kéibemaksu-
12103432 .. 6.05.2011 [41201 |kohustuslane alates
ou kantud

2012
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- registrisse ei ole kidibemaksu-
12104354 | Erga OU Kantud 10.05.2011 | 41201 Kohustuslane
OSAUHING registrisse ei ole kidibemaksu-
12106658 JOINLINE kantud 13.05.2011 41201 kohustuslane
. registrisse oli kdibemaksu-
12106560 | AJ Bygg Oii Kantud 13.05.2011 | 41201 Kohustuslane
registrisse on kdibemaksu-
12116245 | Davster OU g 6.06.2011 [41201 |kohustuslane alates
kantud
2011
- registrisse oli kdibemaksu-
12116311 | Melne OU 6.06.2011 |41201
kantud kohustuslane
12116386 | EHKIT OU registrisse 6.06.2011 | 41201 |© ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12116475 | kivist oii registrisse 6.06.2011 | 41201 |Oli kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12121588 | OU EPICA registrisse 16.06.2011 | 41201 | ©t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
redistri on kidibemaksu-
12121140 | Marven OU EISHISSE 16.06.2011 | 41201 | kohustuslane alates
kantud
2011
OU CENTRAL registrisse ei ole kidibemaksu-
12129621 EHITUS kantud 5.07.2011 41201 kohustuslane
12130245 | ML Duo OU registrisse 6.07.2011 |41201 |°li kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12130676 | STROM OU registrisse 7072011 | 41201 |Oli kdibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12131061 | Dempfer OU Kantud 7.07.2011 |41201 Kohustuslane
12130647 | Est Drinico OU | likvideerimisel | 7.07.2011 | 41201 |1 Ol¢ kiibemaksu-
kohustuslane
12132072 | OU Orav registrisse 11.07.2011 | 41201 | © Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse oli kdibemaksu-
12132474 | Greyfox OU Kantud 12.07.2011 | 41201 Kohustuslane
12143727 | FS Ehitus OU registrisse 8.08.2011 |41201 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Uudenmaan EST registrisse oli kdibemaksu-
12145324 ol Kantud 10.08.2011 | 41201 Kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12159349 | Klaper OU Kantud 9.09.2011 |41201 Kohustuslane
12161168 | Schmisson OU registrisse 13.09.2011 | 41201 | St Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12171511 | Elste OU registrisse 4102011 [41201 |C1ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12173438 | OU Bygg Group Kantud 7.10.2011 |41201 Kkohustuslane
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12174455 | OU TCL registrisse | 15 102011 [41201 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12173770 | Escroc OU registrisse | 16 102011 (41201 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12174225 | LM Trade OU registrisse | 15 102011 [41201 | Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
.. . | registrisse ei ole kdibemaksu-
12174952 | OU Alfa partnership Kkantud 11.10.2011 | 41201 Kohustuslane
12185861 | IGLUSAUN OU | Te8ISUIsse |5 14 5611 | 41001 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12187334 | Domus & Frons OU | FC&ISTISSe | 4 11 5011 [41201 | ©i Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12188569 | OU Grand Central | S8ISUISSe | g 115011 | 41201 |t Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
. . - | registrisse oli kdibemaksu-
12189089 | BigEST Project OU Kantud 8.11.2011 [41201 Kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12189480 | Stapak OU Kantud 9.11.2011 |41201 Kohustuslane
12200833 | MDM Ehitus OU | C81STISSE |5 15 5011 [41201 | ©t Ole Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12202128 | Wakmex OU registrisse | ¢ 15 5011 [41201 | ¢ 0le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
SanderSiim Invest | registrisse ei ole kidibemaksu-
12202507 ol Kantud 7.12.2011 | 41201 Kohustuslane
12104874 | Mayhem OU registrisse | 1) 052011 [42111 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12172338 | Jirva Trassid OU | C8STISSe | 6 165011 [4p0qy | Ol kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12187570 | OU Kraaviproff | "C8ISUISSe | 4 115011 [421 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
OU Euroopa registrisse ei ole kidibemaksu-
12129012 Ehitusabilised kantud 4.07.2011 142991 kohustuslane
12055395 | Limino Baltic O | C&ISUISSe |7 55 5011 | 43121 | €t Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12041748 | Versia OU registrisse | 13 1 2011 [43217 | © ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12056968 | Enveko OU registrisse | g 05 2011 | 43221 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
. .| registrisse oli kdibemaksu-
12072884 | Springlux AM OU Kantud 11.03.2011 | 43221 Kohustuslane
12101060 | Soojaabi OU registrisse | 3 052011 [43221 | €1 Ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12091383 | Istra Grupp OU Kantud 14.04.2011 | 43299 Kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12104383 | StepCo OU Kantud 10.05.2011 | 43321 Kohustuslane
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12053763 | OU Loodikivi registrisse | 3 45 o011 43331 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12070247 | OU Sillus registrisse | g 039011 [43331 | S Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12128685 | OU FloorExpert | C8ISWISSe |4 675011 |43331 | €1 Ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
STEFF EHITUS registrisse oli kdibemaksu-
12159562 ol Kantud 12.09.2011 | 43391 Kohustuslane
12129851 | MURVERK OU | C8ISIISSe 5 69 0011 | 4399y | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12127438 | OU Marjera registrisse | 3) 062011 [43999 | Oli kéibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse oli kdibemaksu-
12171190 | Perfect Grupp OU Kkantud 4.10.2011 |43999 Kohustuslane
12188954 | Alipasha Ehitus OU | C8ISUISSe | g 14 5911 | 43999 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12039786 | LMS OU registrisse | 11 12011 [45111 | S Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Atlantic Transport | registrisse ei ole kidibemaksu-
12071028 ol Kantud 9.03.2011 |[45111 Kohustuslane
12088359 | OU Vahtra Tnvest | C8ISUISSe | g 04 5011 |45111 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Sugar Investment registrisse on kéibemaksu-
12157741 R 7.09.2011 |45111 |kohustuslane alates
ou kantud
2011
ALGOR GRUPP registrisse oli kdibemaksu-
12203895 oU Kantud 12.12.2011 | 45111 Kohustuslane
12054024 | NRJ OU registrisse | 3 55 5011 45201 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12059412 | HK & Remont OU | "C8ISUISSe | 11 05 5011 [ 45001 | Oli kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12066843 Osaithing Marmor | registrisse 1.032011 |45201 | € ole kdibemaksu-
Invest kantud kohustuslane
12086573 | JT Auto OU registrisse | ¢ 04 2011 [45201 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Autoklaasi Grupp registrisse ei ole kidibemaksu-
12103159 ol Kantud 6.05.2011 |[45201 Kohustuslane
OU Ummi registrisse ei ole kidibemaksu-
12104928 Autoremont kantud 10.05.2011 45201 kohustuslane
12130893 | OU Meh.Servis registrisse | 5 17 9011 [45001 | €1 0l kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Boss Autocenter registrisse ei ole kidibemaksu-
12187630 ol Kantud 4.11.2011 | 45201 Kohustuslane
12201873 | 5+ SUPPORT OU | FC8ISUISSe |5 15 5011 | 45001 | €t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
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12071726 | OU Dirty&Clean | 81U155¢ 19 030011 | 45002 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12159183 | AUTO SPA OU registrisse | g 99011 | 450202 | €t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Magus & Partnerid | registrisse ei ole kidibemaksu-
12159823 | B 12.00.2011 45202 | 7P <0
12175762 | OU Artvold registrisse | 1 1011 45002 | 1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. .. on kidibemaksu-
12189057 | QU GRASSIAS - Jregistrisse | ¢ 1} 5611 45311 | kohustuslane alates
GRUPP kantud
2012
12067377 | MarineParts OU registrisse | ) 39011 | 45321 | €t ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12132132 | OU Rixi Garage registrisse | 11 079011 [45401 | ! Ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
12092415 | Alloys Trade OU | F81U1Se 115 64 5011 [ 46121 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12186932 | O COSMICDUST | F8ISUisse |3 11 561 | 46131 |©l Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12205486 | AAW OU registrisse | 14 155011 | 46131 | O kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Euroopa registrisse oli kdibemaksu-
12118346 kaubavahendus oii kantud 9.06.2011 (46171 kohustuslane
OU EURO FOOD | registrisse ei ole kidibemaksu-
12132764 SERVICE kantud 12.07.2011 | 46171 kohustuslane
12084611 | OU Mek Group registrisse |y 042011 |46191 | ! Ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
12101829 | H-Haaristo OU/ registrisse | 4 52011 | 46191 |l kdibemaksu-
kantud kohustuslane
buz & weixelbraun | registrisse ei ole kidibemaksu-
12121648 | )5 e 17.06.2011 46191 | " P © =0 27
12131768 | ASHItoria OU registrisse | ¢ 79011 | 46191 | S Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12142886 | Leinar Trading O | FS81U18€ 14 06 0011 | 46191 |1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12174774 | EQ Power OU B 11.10.2011 [ 46191 | 7P =07
12105783 | SEOR OU registrisse | 15 052011 46211 |t Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Grenimal registrisse oli kdibemaksu-
12087650 Kaubandus OU kantud 7.042011 146311 kohustuslane
12104147 | Beofood Baltic OU | FeEISTISSe 1g 655011 | 46311 | Ol Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12055743 | PremiumCaffe OU | FCEISUISSe 15 55 5011 | 46371 |1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
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on kidibemaksu-

OU PETSERI registrisse
12054053 KAUPMEES Kantud 3.02.2011 |[46381 l;gllullstuslane alates
Osaithing Woofmar | registrisse oli kdibemaksu-
12091090 Trade Kantud 13.04.2011 | 46391 Kohustuslane
Osaiihing registrisse oli kdibemaksu-
12133143 Brandfood kantud 13.07.2011 146391 kohustuslane
BoscoSport Style | registrisse oli kidibemaksu-
12188552 ol Kantud 8.11.2011 |46421 Kohustuslane
12143294 | Tlutehnika OU registrisse 5.08.2011 | 46431 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12100971 | OU Line Est registrisse 3052011 46442 |Ciole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12199805 | River Grupp OU | likvideerimisel | 30.11.2011 | 46451 | €1 Ole kdibemaksu-
kohustuslane
12176572 | OU Pro Med registrisse 14.10.2011 | 46461 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
Medical Trading registrisse ei ole kidibemaksu-
12157994 Pioneers OU kantud 7.09.2011 ) 46462 kohustuslane
12158203 | Dentalshop24 OU | Fe&Istrisse 7092011 |46462 | Ol kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12096301 | Rattan Sisustus OU | "E1SHI1SS€ 9.05.2011 | 46471 |C ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12156428 | MMR Trading OU | Fe&strisse 5002011 |46511 S ole kibemaksu-
kantud kohustuslane
12200336 | Dentalfile OU likvideerimisel | 1.12.2011 | 46699 | S Olé kdibemaksu-
kohustuslane
12107097 | Pokex Europe OU | Fe&Istrisse 16.05.2011 | 46721 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Steelcom Trading - B
12131115 | & Logistics registrisse 7072011 |46721 | Ol kdibemaksu-
Osaiihing kantud kohustuslane
CASA SOLARE registrisse ei ole kidibemaksu-
12205701 $SS O Kantud 14.12.2011 | 46741 Kohustuslane
EURO Fertilizers | registrisse oli kdibemaksu-
12185625 ouU Kantud 1.11.2011 |[46751 Kkohustuslane
12038060 OU Manus manum | registrisse 7012011 |a6901 |€ ole kdibemaksu-
lavat kantud kohustuslane
rewistri on kidibemaksu-
12039639 | rabbico oii SISUISse 11.01.2011 | 46901 | kohustuslane alates
kantud
2011
12057324 | Snorberg OU registrisse | g 05 5011 [46901 | Ol kdibemaksu-
g kantud o kohustuslane
12057459 | Sondaline OU registrisse 8.02.2011 | 46901 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12057318 | Bancher OU registrisse 8.02.2011 |46901 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
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12066567 | Leada Capital OU | CEISUISSE 1y 035611 | 46901 | ©1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
S registrisse oli kdibemaksu-
12069758 | OU BipEurope Kkantud 7.03.2011 |46901 Kkohustuslane
12089985 | IRF Finance OU | F8ISUISSe 115 04 0011 | 46001 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
West Cross Baltic registrisse ei ole kidibemaksu-
12090824 ol Kantud 13.04.2011 | 46901 Kohustuslane
OU JONASSON registrisse ei ole kidibemaksu-
12105017 HOLDING kantud 10.05.2011 | 46901 kohustuslane
12141361 | TRADE BASE OU | F8I8Uisse 1y e 5011 | 46001 |1 Ole Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12142857 | In Wood OU registrisse | 4 08 2011 [46901 | i Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12155481 | UCM Trading OU | "C&ISUISS¢ 14 09 5011 | 46901 | ©1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12158060 | OU Plusdent registrisse |5 092011 [46901 | i Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12189528 | EPL PROJEKT OU | T8ISUISSe g 11511 | 46001 |C1 Ole Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12201531 | Fidel Trading OU | TC8ISUISSe 15 15 5011 | 46901 | Ol kibemaksu-
kantud kohustuslane
Estonia-Finland registrisse ei ole kidibemaksu-
12204951 Group OU kantud 13.12.2011 | 46901 kohustuslane
Unelmate kauplused | registrisse oli kidibemaksu-
12159042 ol Kantud 9.09.2011 |47111 Kkohustuslane
REIMA INVEST registrisse ei ole kidibemaksu-
12035713 ou Kantud 4.01.2011 |47191 Kohustuslane
12038143 | PISIPERE OU registrisse |5 1 2011 [47191 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
ARV SUVENIIR registrisse ei ole kidibemaksu-
12072594 ol Kantud 11.03.2011 | 47191 Kohustuslane
ou registrisse ei ole kidibemaksu-
12073085 Soodne&moodne kantud 11.03.2011 | 47191 kohustuslane
12120465 | Oii SaaraR registrisse | 15 69011 [47191 | €1 Ol¢ kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12176483 | BEPRO OU registrisse | 4 102011 (47191 | Ol Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12186748 | Mooblikaubad OU | TCEISTISSE 113 11 5611 | 4719y |©1 ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12187089 | Extrade OU registrisse | 4 15011 | 47251 | © ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
COMPUTER registrisse ei ole kidibemaksu-
12102208 PARTS OU kantud 3.05.2011 47411 kohustuslane
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12055851 | Netti Hobune OU | FISUISSe |5 05 5011 | 47599 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12174068 | OU PRIKin registrisse | 1) 102011 [47599 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12120844 | Hobukaubad OU | Te&ISUISSe | 15 66 2011 | 47641 | 1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12155245 OU Yang Yang registrisse 1.092011 | 47641 oli kidibemaksu-
Imports kantud kohustuslane
12066872 | Le Yuan OU registrisse | | 439011 [47711 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12103030 | SWT METAL OU | Fe&ISUIsse | ¢ o5 5011 | 47711 | S Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12117351 | Styllwer OU Kantud 7.06.2011 |47711 Kohustuslane
Sarapuu Riidepood | registrisse ei ole kidibemaksu-
12174018 ol Kantud 10.10.2011 | 47711 Kohustuslane
Osaiihing registrisse oli kidibemaksu-
12201123 IKSTRAG GRUPP | kantud 2122011 147711 kohustuslane
12133077 | GeoYuvelir OU registrisse | 3 79011 [47771 | €1 0l kdibemaksu-
kantud kohustuslane
L - | registrisse ei ole kdibemaksu-
12158485 | Prestige import OU Kkantud 8.09.2011 [47771 Kohustuslane
12186104 | BERGITA OU registrisse |5 119011 [47891 | Ol Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12041240 | Meickaubandus OU | FS81SUISSe |13 91 917 | 4797 | Oli kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12071933 Osaiihing Kommik | registrisse 10.03.2011 | 47911 | € ole kdibemaksu-
Invest kantud kohustuslane
12072588 | Demidor OU registrisse | 11 139011 [47911 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12074096 | European Trade OU | FS81U155¢ | 15 03 9011 [ 47917 | Oli kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12074564 | e-chituspood OT | FC8ISUISSe | 15 03 511 | 47977 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12115257 | OU E-Kaubad registrisse | 5 06 o011 47911 | €1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12116529 | MyCraft OU Kantud 6.06.2011 |47911 Kohustuslane
. . registrisse ei ole kidibemaksu-
12121223 | peritus trade oii kantud 16.06.2011 | 47911 Kkohustuslane
12131084 | Centerbalt OU registrisse | 5 179011 [47911 | Ol Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
Brothers Investment | registrisse ei ole kidibemaksu-
12131859 Group OU kantud TLOT20TL 147911y stuslane
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12157422 | OU ZORIONA registrisse 6.092011 |47911 |Cl ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12170486 | Veele Trading OU | FC&IStrisse 3102011 |47911 | S ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12172137 | Beautiful Mind OUJ | Fe&istrIsse 5.102011 | 47911 |Oli Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
oU ZULU registrisse oli kdibemaksu-
12202743 PARTNERS kantud 7.12.2011 47911 kohustuslane
12204699 | GPS TARTU OU | likvideerimisel | 13.12.2011 | 47911 | ¢! ©le kdibemaksu-
kohustuslane
12036641 | Talumark OU registrisse 5.012011 | 47991 |oli Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12039125 | OU Smart Vending | &15trIsse 10.01.2011 | 47991 | € 0le kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12054828 | O Cheburito registrisse 4022011 | 47991 |¢i ole kibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12091491 | OU Aqualux B 1404201147991 | "D ® 0007
12142716 | Water Invest O0 | Fe8istrisse 4082011 |47991 |¢iole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
. -~ | registrisse ei ole kidibemaksu-
12158516 | Sugar solutions OU Kantud 8.09.2011 [47991 Kkohustuslane
registrisse on kidibemaksu-
12203659 | Hansatron OU gistn 9.12.2011 |47991 |kohustuslane alates
kantud
2011
12204618 OU Léaidnemaa registrisse 12.12.2011 | 47991 | ¢ ole kdibemaksu-
colortex kantud kohustuslane
. . .. | registrisse ei ole kdibemaksu-
12041458 | Vigen Trading OU Kantud 13.01.2011 | 49201 Kohustuslane
12085450 | 1 Service OU registrisse 4042011 |49321 |¢ ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12141817 | ME7 OU registrisse 2082011 | 49321 |oli Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
Kosmose Takso registrisse oli kdibemaksu-
12205532 o1y B 14.12.2011 49321 | P20
12038504 | OU Nimfaser registrisse 10.01.2011 | 49411 | ¢ ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12055816 | Rattus Trans OU | Fe&istrIsse 7022011 |49411 |Ci ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12090132 | Troja Trans OU | egIstrisse 12.04.2011 | 49411 | €1 0le kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12099268 | Est-Veod OU registrisse 2052011 |49411 |Ci ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12102993 | OU Kallur registrisse 6.052011 |49411 |Cl ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
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12156747 | HK TRANS OU | 81U 15 69 5011 | 49411 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12188144 | OU AND TRANS | C8ISUISSE |5 14 5011 | 4941 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12205144 | OU Marseyli Trans | C2ISUISSe | 13 15 5011 | 49411 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
OU Worldwide registrisse oli kdibemaksu-
12120138 Logistics kantud 14.06.2011 1 50201 kohustuslane
12052634 | TransFind OU registrisse | 35 5011 | 52219 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12188871 | BT&Co OU registrisse | ¢ 115011 | 52009 | © Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
reistrisse on kidibemaksu-
12035771 | Carew OU & 4.01.2011 |52291 |kohustuslane alates
kantud
2013
12140640 | Miiiigikunn OU registrisse |} o o011 | 53201 | S Ole kéibemaksu-
kantud kohustuslane
OU Stellate registrisse ei ole kidibemaksu-
12071821 Investments kantud 10.03.20111 55101 kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12129615 | H-group OU Kantud 5.07.2011 |55204 Kohustuslane
12036397 | Suhumi OU registrisse | 5 51 9011 | 56101 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse on kdibemaksu-
12100511 |H & HOU & 3.05.2011 |56101 |kohustuslane alates
kantud
2011
TAMET GROUP registrisse ei ole kidibemaksu-
12105632 ol Kantud 12.05.2011 | 56101 Kohustuslane
12116067 | Dominic GHM 01 | FC8ISIISSe |3 565011 | 56101 | St Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12118557 | OU Food Club registrisse | g 660011 | 56101 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12120270 | Minutante OU registrisse | 14 062011 | 56101 | €1 0l¢ kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12129453 | OU Goldfeldt registrisse | 5 599011 | 56101 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12140930 | Rachelle OU registrisse | | 62011 | 56101 | Ol Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse .
12157149 | OU Moosen 6.09.2011 | 56101 |t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse e
Great Kaubandus oli kdibemaksu-
12037758 ol Kantud 7.01.2011 |56211 Kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12099972 | Tomka OU 2.05.2011 |56211
kantud kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12116682 | BlueSpot OU Kantud 6.06.2011 |[56211 Kohustuslane
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12202482 | Elus Toit OU registrisse 7122011 |s6211 |G ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12121418 | SevenStyle OU Kantud 16.06.2011 | 59111 Kohustuslane
12141088 | OU Filmikunst registrisse 1082011 |s59111 |1 ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12203564 | OU Filmbook registrisse 9.12.2011 |59131 |&i ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
S&M MEDIA registrisse ei ole kidibemaksu-
12159705 GROUP OU kantud 12.09.2011 | 60201 kohustuslane
12104851 | Stargate Telecom 1.0 4o e rimisel | 10.05.2011 | 61901 | €1 0l kaibemaksu-
ou kohustuslane
12121370 | Fiorano OU registrisse 16.06.2011 | 61901 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12036888 | Heatest Group OU | Te8istrisse 6012011 |62011 S Ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
12068012 | Ultralab Digital OU | Fe81StrIsse 3032011 |62011 S ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
. - registrisse ei ole kidibemaksu-
12142892 | Missing Part OU Kantud 5.08.2011 |62011 Kohustuslane
12144891 | Veebitegevus QU | F8IStrIsse 10.08.2011 | 62011 | €1 0le kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12200611 | IO Solutio OU registrisse 1.12.2011 | 62011 |Ciole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
Nutikate registrisse ei ole kidibemaksu-
12086490 Lahenduste OU kantud 3.04.2011 162021 kohustuslane
Virumaa Telework | registrisse oli kdibemaksu-
12086136 ol Kantud 5.04.2011 |62021 Kohustuslane
. . .. registrisse ei ole kdibemaksu-
12131871 | Ainuohjur OU 11.07.2011 | 62021
kantud kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12202677 | RI Consult OU 7.12.2011 | 62021
kantud kohustuslane
12187222 | iClub OU registrisse 4112011 | 62031 |© ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12036173 | Aps-IT OU Kantud 5.01.2011 | 62091 Kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12087785 | SkyNet OU Kantud 7.04.2011 |62091 Kohustuslane
12119733 | OU Chardak registrisse 13.06.2011 | 62091 | €1 0le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12144495 | NoteWell OUJ registrisse 9.082011 | 62091 |Gt Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12189764 | Vebia OU Registrisse 1 g 119011 [62091 | Ol¢ kiibemaksu-
kantud kohustuslane
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12205291 | Meiemark EE OU | T2ISUISSe |14 15 5011 | 62091 | &1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12035966 | IRec OU registrisse | 4 o1 2011 [63111 | S Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12089695 | OU Hobelusikas | C2ISWISSe | 15 04 5011 | 63121 | &1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12141390 | Katarina Jee OU | C81SUISSe |5 g 5011 [ 63121 | ©1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12188724 | Choco OU registrisse | ¢ 119011 [ 63121 | €1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12158189 | Devex Haldus OU | F&ISUISSe |5 09 5011 | 63991 | ©i Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
Po6llumaa Halduse | registrisse oli kidibemaksu-
12072281 ol Kantud 10.03.2011 | 64201 Kkohustuslane
OU Baltic Trust registrisse ei ole kidibemaksu-
12119775 Management kantud 13.06.2011 | 64201 kohustuslane
New Krenholm registrisse oli kidibemaksu-
12141303 Holding OU kantud 1.08.2011 164201 kohustuslane
OU Marcon Asset | registrisse ei ole kidibemaksu-
12157304 Management kantud 6.09.2011 1 64201 kohustuslane
Nordic registrisse ei ole kidibemaksu-
12172255 Printinghouse OU | kantud 3-10.2011 ) 64201 kohustuslane
Soltex Investments | registrisse ei ole kidibemaksu-
12117747 ol Kantud 8.06.2011 | 64301 Kohustuslane
12131799 | GuangYu OU registrisse | g 475011 | 64301 | i Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12156291 | STA GROUP O | Fe&ISUISse | s 09 5011 | 64301 | ©! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12202849 | OU Rummel registrisse | g 152011 [ 64301 | S Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
P&p registrisse ei ole kdibemaksu-
12202921 | INVESTMENT kai tud 8.12.2011 | 64301 Kohustuslane
HOLDING OU
Square Seven registrisse oli kidibemaksu-
12203903 Capital OU kantud 12.12.2011 1 64301 kohustuslane
12131368 | e-arved OU registrisse | ¢ 179011 | 64929 | €1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12141958 | Cerveza OU registrisse | 3 68 2011 | 64991 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
recistrisse on kdibemaksu-
12186607 | Audit Capital OU & 3.11.2011 [ 66191 |kohustuslane alates
kantud
2012
. - registrisse ei ole kidibemaksu-
12073978 | Grigor Group OU Kantud 14.03.2011 | 68101 Kohustuslane
AD Realty Estonia | registrisse oli kidibemaksu-
12084315 ou Kantud 1.04.2011 | 68101 Kkohustuslane
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ei ole kdibemaksu-

12118853 | Merla Enctex OU likvideerimisel | 10.06.2011 | 68101
kohustuslane
Plissken Kinnisvara | registrisse ei ole kidibemaksu-
12131552 ouU Kkantud 8.07.2011 |68101 Kkohustuslane
Onagh Investment | registrisse ei ole kidibemaksu-
12132652 ol Kantud 12.07.2011 | 68101 Kohustuslane
12200388 | Tuukri 24 OU likvideerimisel | 1.12.2011 | 68101 | 1 0l¢ kiibemaksu-
kohustuslane
12202690 gsauhmg Lanover |registrisse 7122011 l68101 |€ ole kdibemaksu-
rupp kantud kohustuslane
12155080 | OU Zen Park 76D | likvideerimisel | 1.09.2011 | 68201 |1 0l kdibemaksu-
kohustuslane
12058275 | OU RESISTENCIA | [°8!S11Ss¢ 10.02.2011 [ 68311 | €1 Ol€ kiiibemaksu-
kantud kohustuslane
North Pacific registrisse ei ole kidibemaksu-
12069586 Osaiihing kantud 7:03.2011 168311 kohustuslane
Realinvestment registrisse oli kidibemaksu-
12100391 Partners OU kantud 3.052011 1 68311 kohustuslane
12103320 | OU LEIF registrisse 6.05.2011 |68311 |1 ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
Teie Maakler reistri  ole Kiibemak.
12105945 | Kinnisvarateenused |+ oo o°C 12.05.2011 68311 | CF D€ CalpCmaksts
ouU kantud kohustuslane
Palm Consulting registrisse ei ole kidibemaksu-
12115493 ou Kantud 2.06.2011 [68311 Kohustuslane
Flat international registrisse oli kidibemaksu-
12115949 ou Kkantud 3.06.2011 | 68311 Kkohustuslane
Fortune Agentuur registrisse ei ole kidibemaksu-
12119226 ol Kantud 12.06.2011 | 68311 Kohustuslane
Osaiihing registrisse ei ole kidibemaksu-
12141036 MALAHHIIT kantud 1.08.2011 ) 68311 kohustuslane
Good Real Estate registrisse oli kdibemaksu-
12157988 ol Kantud 7.09.2011 | 68311 Kkohustuslane
12171770 | Interventus OU registrisse | 5 199011 | 6g311 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
RE/LV Franchise registrisse oli kdibemaksu-
12172522 oU Kantud 6.10.2011 [68311 Kkohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12172344 | Smart Grupp OU Kkantud 6.10.2011 | 68311 Kohustuslane
12103113 | Tiskrest OU registrisse 1 050011 | 68321 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12039800 | Lumetorjuja OU | Fe8strisse 11.01.2011 | 68329 | €1 ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Kild Management | registrisse ei ole kidibemaksu-
12132824 ouU Kkantud 13.07.2011 | 68329 Kohustuslane
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12188575 | Ein Oigusbiiroo OU | CESTISe 1g 115011 | g910p | &I Ol¢ kaibemaksu-
kantud kohustuslane
Viike Ettevotjate registrisse oli kdibemaksu-
12052640 Baas osaiihing kantud 1022011169109 kohustuslane
12158775 | OU Thor Finants registrisse | ¢ 692011 | 69109 | C1 0l¢ kiibemaksu-
kantud kohustuslane
Marketing Advisors | registrisse ei ole kidibemaksu-
12092154 (s o 15.04.2011 70211 | 20" S
12159579 | Key Consultants OU | "S8IS1185¢ 1115 69 51 | 70211 | &1 Ol¢ kaibemaksu-
kantud kohustuslane
OU Hooldusmetsade | registrisse ei ole kidibemaksu-
12034599 Holding kantud 3.01.2011 70221 kohustuslane
12057436 | Maiblum OU registrisse | ¢ 55 2011 | 70221 | Ol Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12056477 | OU Pandemic registrisse | ¢ 132011 [70221 | © Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Arkanae Consulting | registrisse oli kdibemaksu-
12085705 | o5 o 4042011 | 70221 [P0 00000
. .. on kidibemaksu-
12118126 | Alerocks Marketing | registrisse | g ¢ 511 | 70221 | kohustuslane alates
Oou kantud
2011
. - registrisse oli kdibemaksu-
12130989 | HP Rithm OU 7.07.2011 |70221
kantud kohustuslane
.. on kidibemaksu-
12140924 | Global Consultancy | registrisse | 5g 5611 (70221 | kohustuslane alates
ou kantud
2011
12142260 | Sadama Trade OU | FC&ISUISSe | 3 o6 7011 70021 | € Ole kibemaksu-
kantud kohustuslane
12144715 | Pure Capital OU registrisse | 1 08 2011 | 70221 | ¢ 1€ kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12158551 | OU Santangelo registrisse | g 699011 |70221 | ¢ 0le kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12172769 | ECOUNTERS OU | Te81S1iSse 16 100011 | 70021 | ©! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12173415 | Gingerbread OU registrisse |5 109011 | 70221 | ¢ 0le kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12186174 | VIP Sales OU registrisse |5 115011 | 70221 | €t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
ConsultTeam Europe | registrisse ei ole kidibemaksu-
12188492 s o 7.11.2011 | 70221 || 795 00
12034783 | EstAtom OU registrisse | 5 51 5011 | 72191 |1 0l kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12052367 | Miktor OU registrisse | | 55 5011 | 73111 |l ©le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12100190 | VORTSIRIIK OC | FC&ISUIsse |5 55011 [ 73117 | Ol kaibemaksu-
kantud kohustuslane
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12173102 | OU Cordata registrisse |5 55017 73111 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12104868 | Aelfontro baltic OU | TC&ISUISse |1 65 5011 {73121 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
DIAMOND registrisse ei ole kidibemaksu-
12205084 TRUFFLES OU kantud 13.12.2011 73121 kohustuslane
12205049 | AdBox OU registrisse | 1515 5011 | 73201 | ¢ Ole Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12058016 | OU Raidoweb registrisse | g 05011 | 74101 | Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
ARTLAB MEDIA | registrisse ei ole kidibemaksu-
12088520 | o5 B 8.04.2011 |74101 | D" P
12156894 | TellTale OU registrisse | 5 095011 | 74101 | ¢t Ole Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12204239 | OU Wasabi Team | FS81STISS€ |15 159011 [ 74101 | Ol Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse oli kidibemaksu-
12085786 | OU Topfoto B 4042011 | 74201 |8
12037942 | Rekauter OU registrisse | 5 ) 5011 | 74301 | ©ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12053697 | Venerable OU registrisse | 5 > 2011 | 74301 | ©li kdibemaksu-
kantud kohustuslane
FaqNaq S .
12035877 | Lammutusteenused | TESUISSE |4 01 2011 | 74901 | €t Ole Kdibemaksu-
ou kantud kohustuslane
Eurorent Rentacar | registrisse ei ole kidibemaksu-
12102929 | 5 B 6.05.2011 | 77111 ||" = e
12068345 | Beebitroonika OU | FC8ISTISSe 13 030011 77291 | S Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12118681 | Makri Personnel OU | TC&ISUISSe |1 66 5011 | 78101 | €t Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Osaiihing registrisse ei ole kidibemaksu-
12034949 Timurlased kantud 3.01.2011 78201 kohustuslane
12040737 | VARHOL OU registrisse | 15 1 5011 | 78201 | ¢t Ole Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12059102 | Baltic HR OU registrisse | 1} 05 5011 | 78201 | € ©Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12115978 | Lerteco oii registrisse | 5 (62011 | 78201 | ¢t Ole Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12131434 | OU EKSU AB registrisse | ¢ 75011 | 78201 | Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Employment registrisse oli kidibemaksu-
12145778 Exchange OU kantud 11.08.2011 | 78201 kohustuslane
12173183 | OU OBG Teenused | &SUISSe |5 169011 {78201 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
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12200069 | MacC O registrisse |} 159011 | 78201 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12085711 | Arsiter OU registrisse | 4 49011 | 79121 | ©li kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12090333 | Exotic Estonia OU | FC&ISUISSe |15 04 5011 | 79121 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12117753 | Asia Travel OU registrisse | ¢ )6 2011 | 79121 | ©li kdibemaksu-
kantud kohustuslane
oU soYuz registrisse ei ole kidibemaksu-
12186760 TRAVEL kantud 3.11.2011 79121 kohustuslane
12129236 | Asinga OU ieagn‘tsl;gsse 4.07.2011 |81101 i;ﬁfsﬁlﬁi?akw'
Teenuse Ekspert registrisse ei ole kidibemaksu-
12143058 | o5 o 5.08.2011 | 81101 | (" " e
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12052605 | NVS Grupp OU B 1022011 |81291 |70~ W0
12092220 | OUJ Rabakana registrisse | ;5 042011 | 81301 |t ol kaibemaksu-
kantud kohustuslane
12160163 | Matro OU registrisse | 15 092011 | 81301 | S Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
KROLL INVEST registrisse ei ole kidibemaksu-
12072714 55 o 11032011 82111 |72 ° =0
12086811 | Eurovoice OU registrisse | ¢ 049011 | 82201 | St Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12057086 | OU Amstrand registrisse | ¢ 5 011 | 82301 |t ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
12103308 | Osaiihing Unex-Est | &1SUISSe | 6 050011 [ 82301 | &1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
COMPU Holding registrisse ei ole kidibemaksu-
12142194 0 e 3.082011 {82911 || "% 0T
12186487 | Jaanus Inkasso OU i"‘ailtségsse 3.11.2011 |82911 Egﬁfsﬁlfgi’:akw'
Nice International | registrisse ei ole kidibemaksu-
12122352 | O B 17.06.2011 82991 |72 ° =0
12132267 | Premium Shop OU | FC8ISUISSE |11 07 5011 | 82991 | &1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12132161 | Tidore OU registrisse | 1) 079011 | 82991 | St ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12144537 | Rotoman Invest OU | FS&ISUISSe | g he 0011 | goggy | Ol Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12188173 | 3K OU registrisse |5 11 5011 |gaggy | St ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12188486 | Difensa OU registrisse |5 1} 5011 | 82991 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
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12204668 | Esteimer Haldus OU | FC81SU185¢ | 13 15 501 [ gpggy | €1 0le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse oli kdibemaksu-
12158278 | Pazan Sports OU Kkantud 7.09.2011 |85519 kohustuslane
Atlanta Liikluskool | registrisse oli kdibemaksu-
12155653 Osaiihing kantud 2:09.2011 85531 kohustuslane
12187239 | Subsidium OU registrisse | 4 1) 5017 | g5531 | ¢ 0le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12036013 | Koala OU registrisse | 4 51 5011 | 85599 | €1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12067771 | OU SitsConsult registrisse | 3 435011 | g5599 | ¢ 0le kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12070069 | Mindmaster OU registrisse | g 537011 | 85599 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12132403 | MPT OU registrisse | 15 179011 | 85599 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
. .. registrisse ei ole kdibemaksu-
12173674 | Klezin Grupp OU Kkantud 7.10.2011 | 85601 Kohustuslane
. - registrisse oli kdibemaksu-
12144951 | Inception OU Kantud 10.08.2011 | 90011 Kohustuslane
GRAND PRIX registrisse ei ole kidibemaksu-
12201944 Concert Agency OU | kantud >.12.2011 90012 kohustuslane
12132830 | Elulille Talu OU | TS81SUI8e | 13 075011 [gpp31 | €1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12171971 | OU Latatara registrisse | 519011 | goo31 | ¢ 0le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12059719 | Personal Trainer OU | C2ISTISSe |14 05 2011 93131 | Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12118281 | winwin trade oii registrisse | g 66 2011 | 93131 | Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12072335 | Tuul Meri OU registrisse | 1 139011 93199 | ¢ 0l kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12144307 | Badcut Audio OU | TC81SUISSe | g 6g 2011 [ 93099 | €1 Ol kiibemaksu-
kantud kohustuslane
ou registrisse oli kdibemaksu-
12174627 Lasermidngukeskus | kantud 11.10.2011 193299 kohustuslane
12056945 | Erminaator OU registrisse | g 45 5011 | 94995 | €1 0l kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12039326 | Powermedia OU | C8ISUISSe |16 0y 2011 [g517 | Oli kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12121045 | OU NutiFix registrisse | 15 06 5011 95121 | ¢ Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12071956 Ogaiihmg Mr. registrisse 10.03.2011 | 95231 | € ole kdibemaksu-
Kingsepp kantud kohustuslane
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12035564 | MR Asutus OU E‘f}"f&gs“ 4012011 |96021 l‘zghlff‘slfl’sl‘;isu -
12040890 | Bellezestar OU gf;’l‘tségsse 12.01.2011 | 96021 Eloﬁfsﬁfislﬁfl‘:aks“' ;
12053160 | LuxPirl OU registrisse |5 055011 | 96021 | € Ole kdibemaksu- -
kantud kohustuslane
12128188 | O DYEMAX o reBistrisse g 991 |ggop) | < ol€ Kiibemaksu
. - registrisse oli kdibemaksu- i
12130498 | Skin Spa OU B 6.07.2011 | 96021 |} o o
12143868 | Metsatehnika OU | TC&1SISSe g 6 5011 [ogopp | ON Kdibemaksu- ;
kantud kohustuslane
12158083 I\O/Iérlval_]a Tlustuudio Eiltsl:lgsse 7092011 | 96021 1(?0 Efsﬁle:ﬁlirélaksu- i
12202022 | Merileedi OU registrisse | ¢ 152011 | 96021 | ¢t Ole Kéibemaksu- ;
kantud kohustuslane
MINU . .
12144365 | MAAGILINE lr(‘:is;gsse 9.08.2011 | 96041 i;ﬁfsﬁlfgi?aksu' -
TUBA OU
~ - registrisse oli kdibemaksu-
12039094 | K1gps OU B 10012011 96099 |7 0% 7 -
Heinari L. .
12054900 | Graveerimistssd | CESTISSE 14 05 0011 [ 96099 | €1 Ol€ kdibemaksu- ;
ou kantud kohustuslane
- - registrisse oli kdibemaksu-
12177583 | SAHO Tood OU | *8P 1 17.10.2011 {96099 | P H0 % 2 -
12186910 | OU Pro Residentum | CESTISS¢ 3115011 [g60gg | €1 0le kdibemaksu- ;
kantud kohustuslane
12203793 | Kohvimekk OU/ registrisse | g 159011 | 96099 | ! kibemaksu- -
kantud kohustuslane

Allikas: (Autori koostatud e-krediidiinfo andmebaasi ja Isiklik e-kiri... 24.04.2015 alusel)
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Lisa 3. 2011. aastal sissemakseta asutatud 452 osaiihingu, kes on aastate

2011-2013 kohta esitanud majandusaasta aruanded, andmed

Péhi- Riiklike
Registri- W et .. . maksude
kood Ariithingu nimi Staatus | Esmakanne tegelvus- KMKR info tasumine 2015. a
ala I kvartalis
12071347 | Kristiine Aiand OU | F&ISU1S5€ 19 635011 | 119 i ole kiibemaksu- 1 |
kantud kohustuslane
- - . kéibemaksu-
12168093 | OU Metsapdrdi TCGISUISSE | 57092011 | 1111 | kohustuslane alates |+
Agro kantud
2012
registrisse oli kidibemaksu-
12060131 | Leeklill OU & 14.02.2011 | 1191 kohustuslane kuni -
kantud
2015
12106809 | AIAENE OU registrisse | ;¢ 052011 | 1501 | S ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
12209872 | OU Rannikas CRISUISSe | 07 130011 1501 | €Ol kiibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kdibemaksu-
12151454 | Tire Talu Viljad OU £ 24.08.2011 | 1501 kohustuslane alates +
kantud
2011
registrisse kiibemaksu-
12201896 | OU JAANI TALU g 5.12.2011 1501 kohustuslane alates +
kantud
2013
registrisse kiibemaksu-
12209521 | Joekalda Talu OU & 23.12.2011 | 1611 kohustuslane alates +
kantud
2012
reistrisse kédibemaksu-
12205440 | Vosatoode OU & 14.12.2011 |2101 kohustuslane alates +
kantud
2012
registrisse oli kidibemaksu-
12115145 | Sika Talu OU & 2.06.2011 2101 kohustuslane kuni -
kantud 2013
Eesti Maa ja Mets | registrisse ei ole kidibemaksu-
12063299 ol Kantud 21.02.2011 |2201 Kohustuslane -
registrisse oli kdibemaksu-
12207858 | EP Mets OU & 20.12.2011 | 2401 kohustuslane kuni -
kantud
2014
12142952 | AV-Consult OU | F8BUISSe 15 g 5011 | pg0p | & Ole Kibemaksu- )
kantud kohustuslane
. - registrisse ei ole kidibemaksu-
12087696 | Mywild OU Kantud 7.04.2011 |2401 Kohustuslane -
registrisse kiibemaksu-
12130908 | OU Etsi Grupp £ 7.07.2011 |2401 kohustuslane alates +
kantud
2011
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12195173 | OU Kutsekalur 21.11.2011 | 3111 -
kantud kohustuslane
registrisse Kdibemaksu-
12128627 | Ahimsa OU & 4.07.2011 3121 kohustuslane alates -
kantud 2012
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L kaibemaksu-
12117954 | RK - Wood OU Z‘f}ltsl:gsse 8.06.2011 |1629 |kohustuslane alates
2013
12095052 | TALLIKIVIOU [ FBUISSE 151 04 5011 | 2370 Eloﬁfsﬁf‘sﬁi’:aksu'
12087791 | Welding OU Z‘f}ltsl:gsse 7.042011 |2511 i;ﬁfsﬁlfgi’:aksu'
) registrisse kaibemaksu-
12185269 | EME OU Kantud 1.11.2011 |[10721 |kohustuslane alates
2011
L. kaibemaksu-
12104986 | OU Homonobus gfissgsse 10.05.2011 | 13201 | kohustuslane alates
2011
12138896 | OU Plissee gfissgsse 27.07.2011 | 14131 ;ﬁiﬁiﬁiﬁlakgu_
12145005 | Angel Capital OU f{‘;‘f}f&gss‘e 10.08.2011 | 14131 Egﬁfsﬁlfﬂi’:aksu'
12182213 | OU Rihhel L‘:iigsse 26.10.2011 | 14131 ;ﬁfsﬁgi?akw'
12211989 | Miralda Design OU gfissgsse 30.12.2011 | 14391 ;ﬁfﬁiﬁ?:aksu_
12050084 | OU Loo Ise f{ﬁtﬁ“e 28.01.2011 | 15121 ;ﬁfﬁ:ﬁi’:akw'
12209708 | Garsetti Group OU gfissgsse 27.12.2011 | 15129 ;ﬁfﬁiﬁ?:aksu_
SAUNASEPAD registrisse ei ole kdaibemaksu-
12073748 | B 14032011 | 16101 | "7 ® 0%
Al . kaibemaksu-
12200164 | INVESTMENTS gfissgsse 1.12.2011 [16291 |kohustuslane alates
ou 2012
12209573 | OU Kodukadakas gfissgsse 26.12.2011 | 16291 ;ﬁiﬁiﬁiﬁlakgu_
12084657 | Eka Liist OU f{‘;‘f}f&gss‘e 1.042011 | 16291 Egﬁfsﬁlfﬂi’:akw'
L kiibemaksu-
12145755 | OU RSW gfissgsse 11.08.2011 | 16291 | kohustuslane alates
2011
registrisse oli kdibemaksu-
12189971 | Onetwo OU ka%ltu d 9.11.2011 |18129 | kohustuslane kuni
2014
Grupp registrisse kaiibemaksu-
12205925 e . 15.12.2011 | 18131 | kohustuslane alates
Triikiagentuur OU | kantud 2012
reistrisse oli kdibemaksu-
12209596 | Greemel OU ka(b;l tud 27.12.2011 | 20421 | kohustuslane kuni
2014
. . L kaibemaksu-
12172686 g%“h‘er Holding FEISUISSS 16102011 20591 | Kohustuslane alates

2011
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12161990 | Osaiihing RMO | F2ISUISSe 15 09 5011 {23691 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12042073 | ireKa OU registrisse | 14 012011 | 23691 | 1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. - registrisse oli kdibemaksu-
12075055 | Marsina OU Kantud 16.03.2011 | 25119 Kkohustuslane kuni 2015
12111392 | Supermet OU registrisse | 54 52011 | 25119 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
reistri kéaibemaksu-
12068492 | INV OU BISUISSE ) 4 032011 [25621 | kohustuslane alates
kantud
2013
reistri kéaibemaksu-
12159763 | Rukkihunt OU EISHISSE 15 .09.2011 [ 25991 | kohustuslane alates
kantud
2012
Analog Reference | registrisse ei ole kidibemaksu-
12058660 ol Kantud 10.02.2011 | 27901 Kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12201962 | BIODRY OU g 5.12.2011 |28301 |kohustuslane alates
kantud
2011
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12173898 | Elendar OU 10.10.2011 | 31091
kantud kohustuslane
12042920 | A.R.T.S. OU registrisse |\ 1 5011 32121 |1 0le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12129526 | Wristlife OU registrisse | 5 179011 | 32121 |1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12126350 | MEKKAM OU Kantud 28.06.2011 | 32121 Kkohustuslane kuni 2012
12173757 | OU Memories registrisse | 16 102011 | 32121 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
reistri kéaibemaksu-
12110254 | Chorzten OU EISHISSE 1 53.05.2011 | 33121 | kohustuslane alates
kantud
2011
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12037882 | OU Lemene 7.01.2011 |33121
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12206971 | Esvin Teenused OU g 19.12.2011 {33121 |kohustuslane alates
kantud
2012
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12098808 | EOC Energy OU Kantud 29.04.2011 | 3511 Kohustuslane
12155647 | REFGALEKS OU | T&ISUISse 15 09 5011 [ 35301 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12147263 | Kuuserahu talu QU g 16.08.2011 | 37001 | kohustuslane alates
kantud
2013
registrisse kaibemaksu-
12125971 | Osaiihing Hobe ka%l tud 28.06.2011 | 4221 kohustuslane alates

2011
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- registrisse ei ole kidibemaksu-
12046378 | Hux Grupp OU B 21.01.2011 [4321 | 7P S
L kidibemaksu-
12061627 | Ahtmann OU gfissgsse 16.02.2011 | 4322 | kohustuslane alates
2012
L. oli kdibemaksu-
12120726 | Alehandro OU gfissgsse 15.06.2011 | 41201 | kohustuslane kuni
2015
.. registrisse kaibemaksu-
12102852 | Fourland OU Kantud 6.05.2011 |41201 |kohustuslane alates
2011
. . registrisse kaiibemaksu-
12121128 | Tristemar OU Kantud 16.06.2011 | 41201 | kohustuslane alates
2011
. registrisse kaiibemaksu-
12123593 | OU Mestola Kantud 20.06.2011 {41201 | kohustuslane alates
2011
L. kiibemaksu-
12120459 | Ertec Ehitus OU gfissgsse 15.06.2011 | 41201 | kohustuslane alates
2011
L kidibemaksu-
12089956 | OV SKEEM gfissgsse 12.04.2011 | 41201 | kohustuslane alates
2011
L kidibemaksu-
12075434 | Osel Rakennus OU E‘i“gsse 16.03.2011 | 41201 | kohustuslane alates
u 2011
.. registrisse ei ole kdibemaksu-
12185513 | Arselv Bygg OU | “8P 112011 41201 |2 0° 00
L. oli kdibemaksu-
12149167 | Kamseni OU gfissgsse 19.08.2011 | 41201 | kohustuslane kuni
2013
SELO- . .
12098501 | EHITUSMEISTER | Fe81SUiSSe | ¢ 042011 | 41201 | ¢ ©Ole Kdibemaksu-
oU kantud kohustuslane
. L. kidibemaksu-
12152198 | Armecon Ehitus - registrisse |5 )¢ 5011 141201 | kohustuslane alates
ou kantud
2014
. registrisse kiiibemaksu-
12195457 | VRS GRUPP OU | *8 21.11.2011 |41201 | kohustuslane alates
2014
. registrisse kiiibemaksu-
12204624 | IMD OU Kantud 12.12.2011 | 41201 | kohustuslane alates
2012
L. kiibemaksu-
12183709 | RAPIDO EHITUS | registrisse | ¢ 165011 141201 | kohustuslane alates
ou kantud
2011
L kidibemaksu-
12084864 | Teemantpoiss OU gfissgsse 1.042011 |41201 |kohustuslane alates
2011
L. oli kdibemaksu-
12187437 | Pipestar OU gfissgsse 4112011 [42211 |kohustuslane kuni

2012
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L e registrisse kaiibemaksu-
12195032 | Rauski OU Kantud 21.11.2011 {42991 | kohustuslane alates
2011
ouU registrisse ei ole kdibemaksu-
12182176 Projektipartnerid kantud 25.10:2011 | 42991 kohustuslane
L. oli kdibemaksu-
12034984 | Meliran OU gfissgsse 3.01.2011 |43111 |kohustuslane kuni
2015
12156983 | ArtClean OU registrisse | 5 099011 | 43121 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
L. kiibemaksu-
12038255 | Sveol OU gfissgsse 7.01.2011 |43212 | kohustuslane alates
2011
12175880 | OU SecConsult registrisse | 13 102011 43212 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. . registrisse kaiibemaksu-
12123624 | Huginn OU Kantud 20.06.2011 | 43212 | kohustuslane alates
2011
12123311 | Metaltec OUJ registrisse | 5 062011 | 43221 | €1 0l kaibemaksu-
kantud kohustuslane
. kdibemaksu-
12056052 | Jaak Nirk OU L‘:iigsse 7.02.2011 |43222 |kohustuslane alates
2011
| registrisse oli kdibemaksu- '
12193518 | KM Toruvelled OU Kantud 17.11.2011 | 43222 | kohustuslane kuni
2015
. . registrisse kaiibemaksu-
12174248 | OU Lift Service Kantud 10.10.2011 | 43299 | kohustuslane alates
2012
L. oli kdibemaksu-
12053094 | Ranberg Group OU gfissgsse 2.02.2011 |43311 |kohustuslane kuni
2013
12171741 | KEV Ehitus OU | F6&ISUisse 5165017 | 43317 | ¢l ole kibemaksu-
kantud kohustuslane
12145718 | Sisustusfriik OU | SIS | 1 6g 5011 | 43309 | ©1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. kdibemaksu-
12143443 | Ideia OU gfissgsse 8.08.2011 |43331 |kohustuslane alates
2011
L. kdibemaksu-
12096092 | VN Trading OU L‘:iigsse 26.04.2011 | 43331 | kohustuslane alates
2014
12089258 | Pihelpuu OU registrisse | 1y 049011 | 43331 | S ole kdibemaksu-
p kantud o kohustuslane
L. kdibemaksu-
12072772 | WoodPaint OU gfissgsse 11.03.2011 | 43341 | kohustuslane alates
2011
L. kdibemaksu-
12074529 | WEGroup OU gfissgsse 15.03.2011 (43391 | kohustuslane alates

2014
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registrisse kdibemaksu-
12093975 | Lappaja OU g 19.04.2011 | 43391 | kohustuslane alates
kantud
2012
12089910 | Duopower OU | FE8ISUISSe |15 04 5011 | 43391 | € Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
e - | registrisse oli kdibemaksu-
12148937 | K H Ehitustood OU Kantud 18.08.2011 | 43391 Kohustuslane kuni 2014
12202525 | Aabeli OU registrisse | 5 155011 | 43391 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12150615 | SocBusiness OU | C8ISUISSe | o3 52 5011 | 43391 | € Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
reistri kédibemaksu-
12187647 | Makro Ehitus OU EISHISSE 1 4 112011 |43391 | kohustuslane alates
kantud
2012
s . . kidibemaksu-
12147702 | Osadhing Nordia - registrisse |} ¢ 48 511 143391 | kohustuslane alates
Baltic kantud
2013
.. oo | registrisse oli kdibemaksu-
12210932 | Skrecac Pouziti OU Kantud 29.12.2011 | 43911 Kohustuslane kuni 2014
.. .. registrisse oli kdibemaksu-
12140657 | Viilkatused OU Kantud 1.08.2011 |43911 Kohustuslane kuni 2013
- registrisse oli kdibemaksu-
12048325 | ERAC OU Kantud 25.01.2011 | 43991 Kohustuslane kuni 2012
rewistri kédibemaksu-
12052309 | Praid OU BISUISSE | 31.01.2011 [43992 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12051882 | Osel Yacht OU g 31.01.2011 | 43999 |kohustuslane alates
kantud
2011
. - registrisse ei ole kdibemaksu-
12103490 | Hilpart OU Kantud 9.05.2011 |43999 Kkohustuslane
OU Construo registrisse Kdibemaksu-
12065789 28.02.2011 | 43999 | kohustuslane alates
Grupp kantud
2013
.. .. kédibemaksu-
12173473 | OU FILGUARD - Jregistrisse | 16 5011 | 43999 | kohustuslane alates
EST kantud
2011
12202401 | K Eristus OU registrisse | 5 155011 | 43999 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12208119 | Energypro OU Kantud 20.12.2011 | 4669 Kohustuslane
12180303 | AR Auto OU registrisse | 51 100011 [45111 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12162021 | Auto Group OU g 15.09.2011 | 45111 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12203990 | Alekith OU ka%l tud 12.12.2011 {45111 | kohustuslane alates

2013
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12057258 | Baltcoast OU registrisse | g 052011 |45111 | C10le kibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-

12116328 | Sven's Car OU g 6.06.2011 |45201 |kohustuslane alates
kantud

2013
Osaiihing o -
12066139 | Nurmenuka registrisse | yg 05 2011 | 45201 | Ol kdibemaksu-
diagnostika kantud kohustuslane kuni 2015
registrisse kaibemaksu-

12138494 | Nomme Auto OU g 26.07.2011 | 45201 | kohustuslane alates

kantud
2011

12085272 | NV Motors OU registrisse |4 045011 |45201 |C10le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-

12058789 | Tires OU g 10.02.2011 {45201 | kohustuslane alates
kantud

2011
registrisse kaibemaksu-

12088388 | ECK Auto OU g 8.04.2011 |45201 |kohustuslane alates
kantud

2011
registrisse kaibemaksu-

12094978 | FRACARS OU g 21.04.2011 | 45321 | kohustuslane alates
kantud

2011
. registrisse ei ole kidibemaksu-

12155400 | Scandair OU 1.09.2011 |46131
kantud kohustuslane

12210168 | OU Utti Invest registrisse | 5 152011 46151 | €1 0l kaibemaksu-
kantud kohustuslane

.. registrisse oli kdibemaksu-

12125178 | Mabele OU Kantud 27.06.2011 | 46151 Kohustuslane kuni 2013

12211050 | Primavtervis OU | C8ISUISSe | 09 15 5011 | 46161 | Ct Ole kibemaksu-
kantud kohustuslane

12106933 | OU Heinmets registrisse | ¢ 050011 | 46171 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane

Adensen Moobel registrisse oli kdibemaksu-

12083793 ou kantud 31.03.2011 | 46181 kohustuslane kuni 2013

12204676 | DUSTER OU registrisse | 13 15 5011 46191 | St Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
rewistri kédibemaksu-

12093917 | Kress Eesti OU EISHISSE 1 19.04.2011 | 46191 | kohustuslane alates
kantud

2011
reistri kédibemaksu-

12129199 | Estferrum OU EISHISSE | 4 072011 |46191 | kohustuslane alates

kantud
2011

12107803 | OU KV Concept | S8SUISSe 117 059011 | 46321 | €t Ole kéibemaksu-

kantud kohustuslane
. - registrisse oli kdibemaksu-

12124150 | El Favorito OU Kantud 21.06.2011 | 46331 Kkohustuslane kuni 2013

12081653 | AgroSicilia OU | TS8ISUISS 159 639011 | 46331 | ©! Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
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registrisse kaibemaksu-
12201138 | Bakaleja OU ka(c;l tud 2.12.2011 |46391 |kohustuslane alates
2011
. . kéaibemaksu-
12056655 gg‘K Lips Volume f(z“fl‘tsl:gsse 8.02.2011 [46451 |kohustuslane alates
2011
Front Walk registrisse ei ole kidibemaksu-
12068842 Production OU kantud 4.03.2011 146491 kohustuslane
. registrisse kaibemaksu-
12047372 | Luboil OU ka(c;l tud 24.01.2011 [ 46712 | kohustuslane alates
2011
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12052261 | YLIstar OU 31.01.2011 | 46732
kantud kohustuslane
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12193464 | Gelos Grupp OU Kantud 17.11.2011 | 46732 Kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12086225 | Helusta OU ka(c;l tud 5.04.2011 |[46761 |kohustuslane alates
2011
oli kidibemaksu-
12076758 | MIRJAM OU likvideerimisel | 21.03.2011 | 46761 | kohustuslane kuni
2012
Sunday Society registrisse ei ole kidibemaksu-
12119918 ou Kantud 14.06.2011 | 46901 Kkohustuslane
Eniitco . registrisse oli kidibemaksu- .
12160134 | Gen.Trading East Kantud 12.09.2011 {46901 | kohustuslane kuni
ou 2014
Rabbit & Rocks registrisse ei ole kidibemaksu-
12145465 ouU Kantud 11.08.2011 | 46901 Kohustuslane
.. oli kdibemaksu-
12180071 | Portaal 88 OU f;f;’l‘ftgsse 21.10.2011 | 46901 | kohustuslane kuni
4 2012
registrisse kaibemaksu-
12150360 | Ulejoe Kohvik OU ka(c;l tud 23.08.2011 {47111 | kohustuslane alates
2012
registrisse kaibemaksu-
12176052 | OU Kullide pesa ka(c;l tud 13.10.2011 {47111 |kohustuslane alates
2012
) registrisse oli kidibemaksu- .
12121453 | OU JUVISKA Kantud 16.06.2011 | 47111 | kohustuslane kuni
4 2014
.. registrisse ei ole kdibemaksu-
12079188 | Oblagost OU 24.03.2011 | 47191
kantud kohustuslane
Diamond Nails oli kidibemaksu-
12207812 ouU likvideerimisel | 20.12.2011 | 47191 | kohustuslane kuni
2013
reistrisse oli kidibemaksu-
12039906 | OU Tiimisport ka(c;l tud 11.01.2011 | 47641 | kohustuslane kuni
2012
oL . oli kidibemaksu-
12112075 %flbLie‘“taJ we |reEblisse 155052011 47641 | kohustuslane kuni

2015
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- . registrisse oli kdibemaksu-
12127875 | Osaiihing Krisol Kantud 1.07.2011 |47651 Kohustuslane kuni 2012
. . . | registrisse oli kdibemaksu-
12066493 | Mariel&Mariel OU Kantud 1.03.2011 [47711 Kohustuslane kuni 2014
12121660 | Loanis OU registrisse |19 66 0011 | 47711 | €t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12189876 | OU Karelisabeth | "2ISUISSE 1 g 11 2011|4771 | ©! Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12061923 | BagsBalt OU Kantud 17.02.2011 | 47721 Kohustuslane
. . . kidibemaksu-
12175325 | Green Unit Trading | registrisse |1 1 5011 (47751 | kohustuslane alates
ou kantud
2013
12055689 | Taimekuller OU | 811815 05 5011 | 47761 | Ol kaibemaksu-
kantud T kohustuslane kuni 2014
Forendum Lilled registrisse ei ole kidibemaksu-
12173450 ol Kantud 7.10.2011 47761 Kohustuslane
redistr kédibemaksu-
12165812 | Evolet OU SISUISSE 1 5>09.2011 [47761 | kohustuslane alates
kantud
2011
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12037770 | Sheldest OU 7.01.2011 | 47783
kantud kohustuslane
12177212 | OU Lazarjovo registrisse | 17 10011 | 47789 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse oli kdibemaksu-
12034576 | OU Kaboom Kantud 3.01.2011 | 47799 Kohustuslane kuni 2014
12066932 | Elena Kaubad OU | 81U 11y 39011 | 4781 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Nordoutlet Suomi registri kdibemaksu-
12177778 | ~nor SISUISSE 1 1710.2011 [47911 | kohustuslane alates
ou kantud
2012
12085622 | Triksi Traksi OU | F2ISUISSe |4 40011 [ 47917 | ©! Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
OU Aurum et registrisse ei ole kidibemaksu-
12038396 Argentum kantud 7012011 147911 kohustuslane
Kriibus-Kraabus registrisse ei ole kidibemaksu-
12196924 ol Kantud 24.11.2011 | 47911 Kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12204593 | OU ProLED Group £ 12.12.2011 | 47911 | kohustuslane alates
kantud
2011
L registrisse ei ole kdibemaksu-
12196528 | eMedia OU 23.11.2011 47911
kantud kohustuslane
registrisse kidibemaksu-
12169201 | Marikor Trade OU | 18! 29.09.2011 | 47911 | kohustuslane alates
kantud
2011
- , registrisse ei ole kdibemaksu-
12072312 | OU Pete's Place 10.03.2011 | 47911
kantud kohustuslane
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- registrisse oli kdibemaksu-
12169483 | GKR Invest OU Kantud 29.09.2011 | 47911 Kohustuslane kuni 2013 |~
.. | registrisse oli kdibemaksu-
12128395 | Best Rakennus OU Kkantud 1.07.2011 [ 47991 Kohustuslane kuni 2013 |~
reistri kédibemaksu-
12102935 | Kreian OU BISUISSE | 6052011 47991 | kohustuslane alates
kantud
2011
12146341 | ETS Invest OU registrisse | 15 g 2011 | 47991 | €1 Ole kibemaksu-
kantud kohustuslane
12084670 | Aarneeva OU registisse |y 49011 | 47991 |t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12074989 | ELKAMAR OU | Fo8ISUISSe |6 535011 [ 47991 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
- | registrisse oli kdibemaksu-
12035297 | Mertens Hobby OU Kantud 3.01.2011 | 47991 Kohustuslane kuni 2013 |~
.. registrisse oli kdibemaksu-
12111590 | IR Agentuur OU Kantud 25.05.2011 | 47991 Kohustuslane kuni 2013 |~
12141289 NOTAMERT registrisse 1.082011 |47991 € ole kdibemaksu-
osaiihing kantud kohustuslane
12114720 | OU Lobus Takso | F2ISUISSe 1y 06 0011|4931 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
. | registrisse ei ole kidibemaksu-
12192051 | Luigetransport OU Kantud 15.11.2011 | 49399 Kkohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12037592 | CrossTrans OU g 7.01.2011 |[49411 |kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12055514 | Esvin OU g 7.02.2011 |49411 |kohustuslane alates
kantud
2011
reistri kédibemaksu-
12159378 | A- REKKA OU BISUISSE 19092011 [49411 | kohustuslane alates
kantud
2014
RonRon Transport | registrisse Kdibemaksu-
12152608 .. 26.08.2011 | 49411 | kohustuslane alates
ou kantud
2014
rewistri kédibemaksu-
12138689 | Sotsas OU BISUISSE | 57.07.2011 [49411 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12177011 | Ilmandu Trans OU g 17.10.2011 {49411 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12181231 | ABC Transport OU & 24.10.2011 [ 49411 | kohustuslane alates
kantud
2012
registrisse kaibemaksu-
12053941 | OU Stirlitz g 3.02.2011 |[49411 |kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12043658 | Japson OU g 18.01.2011 | 49411 | kohustuslane alates
kantud 2011
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redistr kaibemaksu-
12037652 | SAL Logistics OU | 1S8"5MIS5¢ 17 012011 49411 | kohustuslane alates
kantud
2011
12074966 ou Av1a Port registrisse 16.03.2011 | 51211 | € ole kdibemaksu-
Services kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12123475 | MG Logistika OU & 20.06.2011 | 52291 | kohustuslane alates
kantud
2015
. kdibemaksu-
12168012 | LECH EXPERT - registrisse | o7 69 511 | 52091 | kohustuslane alates
ou kantud
2011
redistri kaibemaksu-
12093107 | KINEST OU EISUISSE 118.04.2011 | 52292 | kohustuslane alates
kantud
2011
redistri kaibemaksu-
12081216 | SIMATE OU EIUISSE 198.03.2011 | 52299 | kohustuslane alates
kantud
2011
12204104 | Kink Transport OU | 8ISUISSE 115 15 5011 [ 53201 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12207427 | Aksel OU registrisse | 19 159011 5520 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Osaiihing Restu registrisse ei ole kidibemaksu-
12211311 Loodusturism kantud 29.12.20111 5520 kohustuslane
12205380 | Maehansu OU registrisse |14 152011 | 55103 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12211618 | Kuki OU registrisse | 30 15 2011 | 55204 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12155009 | Helikan OU registrisse |4 09011 | 55901 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
e . kdibemaksu-
12154105 | Ramahouse Kook registrisse |3 g 7911 | 56101 | kohustuslane alates
ou kantud
2011
iri kiibemaksu-
12143087 | Yo Eesti OU FCBISHISSE | 5.08.2011 |56101 | kohustuslane alates
kantud
2012
12043339 | tramm24 OU registrisse | 17 01 2011 | 56101 | O kiibemaksu- -
kantud T kohustuslane kuni 2014
registrisse kaibemaksu-
12161731 | Magus Rosie OU & 14.09.2011 | 56101 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12135343 | R.K Riikal OU & 19.07.2011 | 56101 | kohustuslane alates
kantud
2013
.. . . kaibemaksu-
12036204 | QU Postimaja TEGISUISSE | 5 01,2011 |56291 | kohustuslane alates
Soogituba kantud
2011
- . . registrisse ei ole kidibemaksu-
12191502 | OU Seeniorklubi 14.11.2011 | 58111
kantud kohustuslane
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registrisse kaibemaksu-
12069400 | David Scriptum OU g 7.03.2011 |58291 |kohustuslane alates
kantud
2011
redistr kédibemaksu-
12099376 | OU Pimik EISUISSE 15 052011 |59111 | kohustuslane alates
kantud
2011
stri kédibemaksu-
12068552 | Groovetech OU | [8SUISS€ 14 935011 {59111 | kohustuslane alates
kantud
2011
12121690 | Lendav Pilt OU | TC8ISUISSe | 15 06 5011 | 59117 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12091812 | Videoteam OU registrisse |\ 049011 | 59111 | €1 0le kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse oli kdibemaksu-
12183767 | OU Hea Masin SISt 28.10.2011 | 59121 | kohustuslane kuni
kantud
2012
12094265 | Striim Digital OU | TS81SUISSe |56 04 5011 | 62011 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
redistr kédibemaksu-
12048437 | i-Koduleht OU EISUISSE 1 55.01.2011 | 62011 | kohustuslane alates
kantud
2011
12209366 | Vinnakas OU registrisse | 53 152011 | 62011 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12144939 | OU Anzjani £ 10.08.2011 | 62011 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12188581 | Meep Factory OU £ 8.11.2011 |62011 |kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kédibemaksu-
12118400 | OU MP Mado SISt 9.06.2011 | 62011 |kohustuslane alates
kantud
2014
registrisse oli kdibemaksu-
12040231 | Puzzlesoft OU SISt 11.01.2011 | 62011 | kohustuslane kuni
kantud
2014
registrisse oli kdibemaksu-
12042439 | Subdivision OU gistn 14.01.2011 | 62011 | kohustuslane kuni
kantud
2013
Astarta reistrisse kédibemaksu-
12078119 | Konsultatsioonid ka(b;ltu d 22.03.2011 | 62021 | kohustuslane alates
ou 2013
redistr kdibemaksu-
12181633 | Eenit OU SISHISSE 1 55.10.2011 | 62021 | kohustuslane alates
kantud
2013
registrisse kaibemaksu-
12138548 | Netglow OU £ 26.07.2011 | 62021 | kohustuslane alates
kantud
2012
registrisse kidibemaksu-
12180533 | Burnt Pixel OU kailtu dl 21.10.2011 [ 62021 | kohustuslane alates

2014
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. - registrisse oli kdibemaksu-
12035203 | Kohviproff OU o 3.01.2011 62021 [P T o
12043090 | Consensus OU registrisse |5 01 2011 | 62021 | € Ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
. - registrisse oli kdibemaksu-
12133870 | HealthiEst OU B 15.07.2011 | 62031 |} o013
12126930 | E-Soft Oii registrisse | 5o )6 2011 | 62091 | & Ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
12176201 | AR Solutions OU | TC&ISUISSe |15 159011 | 62001 | €t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
| registrisse oli kdibemaksu-
12183141 | FIBER GRID OU | 8 27.10.2011 [ 62091 [Pt T oln
reistri kiibemaksu-
12194162 | MKoort OU SISUISSE | 16 11.2011 | 62091 | kohustuslane alates
kantud
2014
12067009 | Jibbmedia OU registrisse |5 435011 | 63111 | Ol kdibemaksu-
kantud T kohustuslane kuni 2014
Universal Experts | registrisse Kdibemaksu-
12175319 . 12.10.2011 | 63111 |kohustuslane alates
ou kantud
2011
- . registrisse ei ole kidibemaksu-
12124724 | Osaiihing Kalliope Kkantud 22.06.2011 | 63121 kohustuslane
Altern Solution registrisse Kéibemaksu-
12043411 .. 17.01.2011 | 63121 | kohustuslane alates
Group OU kantud
2012
12054886 | Meedia Info OU | C&ISUISSe | 4 05 5011 | 63121 | € Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12075463 | Nordiscon OU registrisse |15 139011 | 63991 | & ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
12097855 | KINDLUS O/ registrisse | 5q 042011 | 63991 | Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
.. .. kdibemaksu-
12193917 | S2aremaa Infoliin | registrisse | 5 11 511 163991 | kohustuslane alates
OouU kantud
2012
12130825 | WHM Capital OU | FS81U1S€ |7 59 5011 | 64201 | €1 Ole kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12153482 | Okomte OU registrisse | g g 2011 | 64201 | €t Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12082411 | Ecocon OU registrisse | 59 139011 | 64201 | & Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
rewistri kiibemaksu-
12079662 | KazEst OU SISUISSE | »4.03.2011 | 64201 | kohustuslane alates
kantud
2014
12202200 | Colum Invest OU | FeEISTISSe | ¢ 159011 | 64301 | C ©Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12168851 | OU APG Solutions | S&1STISSe | ¢ 092011 | 64301 | € Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane

117




Lisa 3 jarg

12180349 | FF Invest OU registisse |51 09011 64921 | St Ole kdibemaksu-
kantud o kohustuslane
12200230 | OU TEHNOTAIP | T2ISUISSe 1y 15 5011 [ 64991 | ©i Ole kiibemaksu-
kantud o kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12177235 | AKIOL OU Kantud 17.10.2011 | 64991 Kohustuslane
12071838 | I-Makse OU registrisse | 16 32011 | 64991 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
BAUMER INVEST | registrisse ei ole kidibemaksu-
12146832 oU Kantud 15.08.2011 | 66111 Kkohustuslane
KAMRITA registrisse ei ole kidibemaksu-
12202708 INVEST OU kantud 7.12.2011 166111 kohustuslane
CREMA GROUP | registrisse ei ole kidibemaksu-
12190649 ou Kkantud 11.11.2011 | 66191 Kohustuslane
Hansa FinCon registrisse ei ole kidibemaksu-
12074512 Osaiihing kantud 15.03.2011 | 66191 kohustuslane
OU K&K registrisse ei ole kidibemaksu-
12070129 Investment kantud 8.03.2011 66221 kohustuslane
12170345 | Artaura OU registrisse | 3 169011 | 66291 | St Ol€ kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. . .. kéaibemaksu-
12133692 S‘I?J“““Slo Ehitus rkZi‘tslfgsse 14.07.2011 | 68101 | kohustuslane alates
2011
Suur-Joe Arenduse | registrisse ei ole kidibemaksu-
12075374 oU Kkantud 16.03.2011 | 68101 Kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12077315 | Laanekyla OU ka%l tud 21.03.2011 | 68101 | kohustuslane alates
2011
12152784 | Anva Holding OU | FISUISSe |56 68 2011 [ 68101 | ! Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
12139565 | OU Villad registrisse | yg 47,0011 68101 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. registrisse oli kidibemaksu-
120556009 | stonex oii Kkantud 7.02.2011 | 68101 kohustuslane kuni 2012 |
OU Prominal registrisse ei ole kidibemaksu-
12068380 Grupp Kantud 4.03.2011 [68201 Kohustuslane
0oU Gold registrisse ei ole kidibemaksu-
12183046 Apartments kantud 27.102011 | 68201 kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12141194 | KJ Varad OU ka%l tud 1.08.2011 |68201 |kohustuslane alates
2011
registrisse kaibemaksu-
12128515 | VKM OU ka%l tud 1.07.2011 |68201 |kohustuslane alates
2014
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12043902 | OU Gombert 18.01.2011 | 68311
kantud kohustuslane
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12099357 | MaiQ OU BN 12052011 | 68311 ;ﬁfgﬁf‘;ﬁ?ﬁa‘ksu'
L. kidibemaksu-
12107016 | OU Fushion IEGISUISSE | 16052011 | 68311 | kohustuslane alates
kantud
2013
. registrisse ei ole kdibemaksu-
12172172 | TLA Grupp OU B 5102011 68311 || 0= 00T
12146631 | OU SEMIVARA gf;’l‘tségsse 15.08.2011 | 68311 Eloﬁluesgiﬁi?aksu'
L. kidibemaksu-
12147273 | Slav Advisors OU gf;’l‘ftgsse 16.08.2011 | 68311 | kohustuslane alates
u 2014
12043960 | ENREAL OU E‘f}"f&gs“ 18.01.2011 | 68311 ;ﬁiﬁf‘sllzir;aksu'
12200052 | Apleks OU gf;’l‘tségsse 1.122011 | 68321 Eloﬁluesgiﬁi?aksu'
L oli kaibemaksu-
12187937 | Lexter Haldus OU E‘f}"f&gs“ 7.11.2011 | 68321 |kohustuslane kuni
2012
12186895 | ABC Mets OU registrisse | 3 115011 | 68329 | ©i Ol Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12034458 | OU Process Design ka%l tud 3.01.2011 |7112 kohustuslane alates
2011
Margit Halopi registrisse ei ole kidibemaksu-
12129213 Oigusbiiroo OU kantud 4.07.2011 1 69102 kohustuslane
ULEKOHTU
OHVRITE registrisse ei ole kidibemaksu-
12133462 OIGUSABI kantud 14.07.2011 | 69102 kohustuslane
OSAUHING
12173208 | OU Teleoconsult | CESUe 17100011 | 69109 | ©! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12062377 | Accounting OU registrisse | 17 55 2011 | 69202 | ! Ole kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12093099 | Averale OU registrisse | ¢ 049011 | 69202 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12150992 | OU Klaarit Biiroo | &SI 154 08 2011 | 69202 | i Ole Kéibemaksu-
kantud kohustuslane
Ariraamatupidamine | registrisse Kdibemaksu-
12067877 ouU Kantud 3.03.2011 |69202 |kohustuslane alates
2011
registrisse kiiibemaksu-
12092258 | Panksepp OU ka(b;ltu d 15.04.2011 | 69202 | kohustuslane alates
2011
12140031 | OU Vile Poder registrisse | 5o 179011 | 69202 | & Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12184063 | UNTERAS OU ka%ltu d 31.10.2011 | 69202 | kohustuslane alates

2011
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Interbiiroo Central | registrisse ei ole kidibemaksu-
12202890 ol Kantud 8.12.2011 [69202 Kohustuslane
12171505 | Freya Tee OU registrisse | 4 109011 | 69202 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12208958 | Leyandra OU & 22.12.2011 [ 69202 | kohustuslane alates
kantud
2013
12038195 | Niidupuu RT OU | FC8ISUISSe |5 1 5611 | g9p0p | € Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12128805 | Mallis OU registrisse | 4 179011 | 69202 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
reistri kéaibemaksu-
12067073 | Lacora OU EISHISSE 1 5 03.2011 69202 | kohustuslane alates
kantud
2011
Unistuste Agentuur | registrisse oli kidibemaksu-
121397501 (5 kantud | 2507200170211y o ctuslane kuni 2014
12074268 | AASK Consult OU | C8ISUISSE | 15 63 5011 | 70001 | € Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
Buffeljags registrisse ei ole kidibemaksu-
12043807 Securities Osaiihing | kantud 18.01.2011 | 70221 kohustuslane
rewistri kéaibemaksu-
12063980 | Tailor Consult OU | F°8MIS5€ 155 022011 [ 70221 | kohustuslane alates
kantud
2014
12115665 | Leilimeister OU | C8ISUISSe | 3 6 5611 | 70001 | © Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12083764 | Alus Teenused OU | CEISIISSe | 31 635011 | 70221 | €1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12075902 | Mummuste OU registrisse |17 3 5011 | 70021 | €t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12208579 | Good Onion OU | FC&ISIISSe |51 15 5011 | 70221 | €1 Ol kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12136035 | OU Sandt g 20.07.2011 | 70221 | kohustuslane alates
kantud
2012
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12201086 | Convert OU 2.12.2011 |70221
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12173606 | Liquid Minds OU & 7.10.2011 |70221 |kohustuslane alates
kantud
2013
ot kéaibemaksu-
12205032 | Felis Trade OU FCBISUISSE 113 12.2011 [ 70221 | kohustuslane alates
kantud
2012
12095810 | SvetAl OU registrisse | 5 04 5011 | 70221 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Kristmai Teenus registrisse ei ole kidibemaksu-
12067647 ol Kantud 2.03.2011 |70221 Kohustuslane
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registrisse

oli kdibemaksu-

12104845 | Feizio OU 10.05.2011 | 70221 | kohustuslane kuni
kantud
2013
OU Horns and registrisse ei ole kidibemaksu-
12118540 hoofs kantud 9.06.2011 170221 kohustuslane
.. . kidibemaksu-
12093656 | Losistikakorralduse | registrisse | ¢ 4 511 | 70221 | kohustuslane alates
Osaiihing kantud
2012
. kidibemaksu-
12148067 | McLean & TEGISUISSE | 17 08.2011 [ 70221 | kohustuslane alates
Laneman OU kantud 2011
registrisse kdibemaksu-
12088690 | Tigram Design OU £ 11.04.2011 | 71111 | kohustuslane alates
kantud
2011
redistr kédibemaksu-
12160424 | AV OU SISUISSE 113 .09.2011 [ 71111 | kohustuslane alates
kantud
2012
registrisse kédibemaksu-
12096873 | Arch-d OU sistil 27.04.2011 | 71111 | kohustuslane alates
kantud
2011
Concept registrisse kaibemaksu-
12124523 | JoneePt sistil 22.06.2011 | 71111 | kohustuslane alates
Engineering OU kantud 2011
. . . oli kdibemaksu-
12109067 | Aies Arhitektuur registrisse | ¢ 45511 | 71111 | kohustuslane kuni
ou kantud
2012
Energiaarvutused registrisse ei ole kidibemaksu-
12106442 ol Kantud 13.05.2011 | 71121 Kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12172261 | OU Grey Gecko & 5.10.2011 |71121 |kohustuslane alates
kantud
2012
PB-Automaatika registrisse ei ole kidibemaksu-
12189474 ou Kantud 9.11.2011 |71121 Kohustuslane
12172485 | Sebex OU registrisse | ¢ 102011 | 71129 |C1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kidibemaksu-
12206741 | OU Kohila Tehno sistil 16.12.2011 | 71201 | kohustuslane alates
kantud
2011
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12140522 | OU Metsamutt 29.07.2011 | 72191
kantud kohustuslane
OU Historia registrisse ei ole kidibemaksu-
12129747 Interruptus kantud >.07.2011 72201 kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12205184 | Magnet OU £ 13.12.2011 | 73111 | kohustuslane alates
kantud
2011
Osaiithing Nostra registrisse ei ole kidibemaksu-
12182638 Estis kantud 26.10.2011 73111 kohustuslane
registrisse kidibemaksu-
12132511 | SiSu OU kailtudl 12.07.2011 | 73111 | kohustuslane alates

2012
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- registrisse ei ole kidibemaksu-
12121105 | Osaiihing Vatra Kantud 16.06.2011 | 73121 Kohustuslane
12073240 | Linnkon Ehitus OU | C8ISUISSe | 11 35011 | 73121 | €1 Ole kiibemaksu-
kantud kohustuslane
redistr kédibemaksu-
12200508 | Taste Trading OU |1 C81S15%€ 11 192011 73121 |kohustuslane alates
kantud
2015
registrisse kdibemaksu-
12154122 | OU Unicorp £ 30.08.2011 | 73121 | kohustuslane alates
kantud
2014
registrisse kédibemaksu-
12186004 | Refocus Test OU sistil 2.11.2011 |73201 |kohustuslane alates
kantud
2012
registrisse kidibemaksu-
12108783 | Addictis OU gistit 18.05.2011 [ 74101 | kohustuslane alates
kantud
2013
12126835 | OU Nu registrisse |59 062011 | 74101 |1 Ole kdibemaksu-
pp kantud e kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12195931 | Dot and Spot OU £ 22.11.2011 | 74101 | kohustuslane alates
kantud
2013
OU Stuudio registrisse ei ole kidibemaksu-
12150201 Ruumis kantud 10.11.2011 | 74101 kohustuslane
12163473 | Ajatu Siluett OU | TC8ISUISSe |19 09 5011 | 74101 | &1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kidibemaksu-
12119083 | Disainiosakond OU | 1 8H! 10.06.2011 | 74101 | kohustuslane alates
kantud
2012
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12168029 | D-ruum OU 27.09.2011 | 74101
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12119924 | Osaiihing Artisana £ 14.06.2011 | 74101 | kohustuslane alates
kantud
2014
. . kidibemaksu-
12115045 | KOster&Partners - registrisse | | 6511 | 74101 | kohustuslane alates
ou kantud
2012
12196273 | Henri Image OU | TC8ISUISSe |53 11 5g11 | 74001 | €1 Ole kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12070218 | MIFO OU/ registrisse | g 139011 | 74201 |C1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12131718 | Aleefoto OU registrisse | ¢ 79011 | 74201 |t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12058430 | Rarrar OU registrisse | 16 02 2011 | 74201 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12080760 | Verde Consult OU | FC8ISUISSE | 5g (39011 | 74301 | €1 Ole Kiibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12155328 | Crevano OU ka%l tud 1.09.2011 |74301 |kohustuslane alates

2011
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- . registrisse ei ole kidibemaksu-
12183052 | OU Targutaja Kantud 27.10.2011 | 74301 Kohustuslane
CogitoErgoSum registrisse ei ole kidibemaksu-
12145123 ol Kantud 10.08.2011 | 74301 Kohustuslane
12073607 | A-PEREVOD OU | 8IS |14 35011 | 74301 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse oli kidibemaksu-
12087561 | Hexatec OU Kantud 7.04.2011 | 74901 Kkohustuslane kuni 2014 |~
. kéaibemaksu-
12158781 | EL Sales Support | registrisse | ¢ 09 511 | 74901 | kohustuslane alates
ou kantud
2011
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12170227 | CSRway OU 3.10.2011 | 74901
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12151402 | MedSupport OU Kantud 24.08.2011 | 74901 Kohustuslane
12209627 | J&E Invest OU registrisse | 55 152011 | 74901 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12166378 | Ecodynamic OU | F8ISWISSe 153 59 5011 74901 |1 Ole kaibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12035890 | Digipdld OU & 4.01.2011 |74901 |kohustuslane alates
kantud
2011
. . kédibemaksu-
12062578 | Regnum Projects | registrisse | ¢ 5 5011 | 74901 | kohustuslane alates
ou kantud
2011
i kédibemaksu-
12128024 | RA Consult OU | F81SHISS€ 11 072011 74901 | kohustuslane alates
kantud
2012
Ahlers Investments | registrisse ei ole kidibemaksu-
12198119 ol Kantud 28.11.2011 | 77111 Kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12116305 | WertZu OU g 6.06.2011 |77111 |kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12112448 | Agroproduct OU & 26.05.2011 | 77211 | kohustuslane alates
kantud
2011
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12098174 | Teagreen OU 28.04.2011 | 77399
kantud kohustuslane
. . kédibemaksu-
12133858 | Anneli Unt Talentfregistrisse | 5 7 5011 | 78101 | kohustuslane alates
Management OU kantud 2012
registrisse kaibemaksu-
12083014 | Tosjourent OU & 30.03.2011 | 78201 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12196712 | OU Atlantic Group & 24.11.2011 [ 79901 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12178453 | C GRUPP OU ka%ltud 19.10.2011 | 80101 | kohustuslane alates

2012
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Tedre puhastuse registrisse ei ole kidibemaksu-
12190129 ol Kantud 10.11.2011 | 81211 Kohustuslane
. kédibemaksu-
12041872 | ASAG CENTRUM | registrisse |4 1 5011 (81221 | kohustuslane alates
ou kantud
2014
Rekisterikeskus registrisse oli kdibemaksu-
12042038 Osaiihing kantud 14.01.2011 | 81291 kohustuslane kuni 2014
12092510 | EcoWashBalt OU | F2ISUISSe |5 04 5011 81291 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kédibemaksu-
12179613 | MEL Trade OU sistil 20.10.2011 | 81301 | kohustuslane alates
kantud
2011
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12196793 | Veetamme OU 24.11.2011 | 81301
kantud kohustuslane
12109162 | Tuut Holdings OU | F2ISWISSe |19 65 5011 81301 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12090451 | OU Gernstern registrisse |15 40011 82991 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12111147 | Juulius OU registrisse | 54 52011 | 82991 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
redistri kéaibemaksu-
12093225 | OU Ment SISUISSE | 18 04.2011 | 82991 | kohustuslane alates
kantud
2013
.. registrisse ei ole kidibemaksu-
12044095 | SC Invest OU 18.01.2011 | 82991
kantud kohustuslane
12153565 | Tants OU registrisse | 59 g 2011 8551 | & Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kaibemaksu-
12144342 | Garage Inc. OU & 9.08.2011 | 8552 kohustuslane alates
kantud
2014
12106264 O.U.Danaway of registrisse 12.05.2011 | 8559 ei ole kidibemaksu-
Living kantud kohustuslane
12106666 | Tuuled OU registrisse |3 55011 | gs59 | St Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Osaiihing Tark ja registrisse ei ole kidibemaksu-
12130133 Palk Kantud 6.07.2011 | 85421 Kohustuslane
12113442 | OU ArtKoolitus | FS81SU1S¢ 130 050011 | 85501 | &1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
OU TANTSUD & | registrisse ei ole kidibemaksu-
12153803 TOOD Kantud 30.08.2011 | 85522 Kohustuslane
.. registrisse oli kidibemaksu-
12087621 | Travelers OU Kantud 7.04.2011 | 85591 kohustuslane kuni 2012
12176046 | OU Kamtaasia registrisse |3 109011 | 85592 | S Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12180527 | FiveFingers OU | F8ISUISSe 151 169011 [ g5592 | Oli kéibemaksu-
tveking kantud U kohustuslane kuni 2015
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12188523 | Jaan Urb OU registrisse |, 1y 5011 |gs599 |t Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Osaiihing Jako registrisse Kiibemaksu-
12067021 . 2.03.2011 | 85601 |kohustuslane alates
Koolitus kantud
2011
. - registrisse ei ole kidibemaksu-
12155334 | Paide Arst OU 1.09.2011 |86211
kantud kohustuslane
12047596 | Ribein OU registrisse | 54 012011 | 86221 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12183261 | OU Sana Dente Kantud 27.10.2011 | 86231 Kkohustuslane kuni 2012
Iy registrisse ei ole kidibemaksu-
12161613 | Osaiihing Psy-Lana Kkantud 14.09.2011 | 86909 Kkohustuslane
- . registrisse ei ole kidibemaksu-
12105342 | OU Supikas Kantud 11.05.2011 | 86909 Kohustuslane
MedTravel Eesti registrisse ei ole kidibemaksu-
12183610 ol Kantud 28.10.2011 | 86909 Kohustuslane
12174082 | Jaskiret OU registrisse |1 109011 | 86909 | ! Ol€ kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12210286 | Kohala Videvik OU | C8ISUISSe | g 15 9011 |g7101 | € Ol¢ kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12044557 | Viike Liira OU registrisse |19 1 2011 | ggory | St Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
.. registrisse oli kidibemaksu-
12121231 | OU ETSURAM Kantud 16.06.2011 | 9329 Kohustuslane kuni 2013
rewistri kéaibemaksu-
12142395 | Haldusabi OU EISHISSE 1 4 08.2011 9329 | kohustuslane alates
kantud
2013
12110076 | Dancers Club OT | S&ISUISS |5 659011 90011 | € Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
i kédibemaksu-
12142449 | Ansambel OU FCgISITISSE 1 4 08.2011 90012 | kohustuslane alates
kantud
2012
12203984 | Lihtsad Poisid OU | C8ISUISSe | 15 15 5011 [goo12 | € Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
. .. registrisse oli kdibemaksu-
12106270 | Grimm OU Kantud 12.05.2011 | 90021 Kkohustuslane kuni 2014
12052485 | Disainikatel OU | C8ISUISSe |4 05 5011 | gpp31 | € Ol kéibemaksu-
kantud kohustuslane
12082687 | PillRii OU registrisse | 59 (32011 | 90031 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Mammu Couture registrisse kdibemaksu-
12129130 .. 4.07.2011 |90031 |kohustuslane alates
ou kantud
2011
OU inphysica registrisse ei ole kidibemaksu-
12090876 technology kantud 13.04.20111 90031 kohustuslane
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rewistri kéaibemaksu-
12148469 | OU Taatsi BISUISSE | 18.08.2011 [90031 | kohustuslane alates
kantud
2012
. - registrisse ei ole kidibemaksu-
12119568 | Kriton OU 13.06.2011 | 90031
kantud kohustuslane
- registrisse oli kdibemaksu-
12156575 | INSHAPE OU Kantud 5.09.2011 |93131 Kohustuslane kuni 2012
reistri kéaibemaksu-
12118161 | oii motomerk BISUISSE 1 9 06.2011 93299 | kohustuslane alates
kantud
2011
.. . registrisse ei ole kdibemaksu-
12157190 | OU Tseremoonia 6.09.2011 93299
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu-
12158640 | OU Mary Me Kantud 8.09.2011 |93299 Kohustuslane
12174099 | Fishnet OU registrisse | 16 102011 | 93299 |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Eesti Terviseturismi | registrisse kdibemaksu-
12114625 - 31.05.2011 | 9609 kohustuslane alates
Agentuur OU kantud
2015
. S registrisse ei ole kidibemaksu-
12173668 | Kdnnuroju OU 7.10.2011 | 9609
kantud kohustuslane
. - registrisse oli kdibemaksu-
12210790 | holo design OU Kantud 28.12.2011 | 9609 Kohustuslane kuni 2014 |~
12128194 | Oii Arvirent registrisse | | 179011 | gepg |1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
12194682 | OU Fundom registrisse |51 119011 [909 | ! Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Arvutitoode registrisse ei ole kidibemaksu-
12044296 Asjatundja OU kantud 19.01.2011 | 95111 kohustuslane
12039409 | Sintez-Micro OU | 81U 116 01 5011 95111 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
Hiiu Arvutite ja registrisse oli kdibemaks
12111561 | Elektroonika g 25.05.2011 [ 95111 v -
remont OU kantud kohustuslane kuni 2014
registrisse kaibemaksu-
12112081 | Mugav Invest OU & 25.05.2011 {95211 | kohustuslane alates
kantud
2011
registrisse kaibemaksu-
12107795 | OU GTG Moébel g 17.05.2011 {95241 |kohustuslane alates
kantud
2011
. - registrisse ei ole kidibemaksu-
12093343 | Crisante OU 18.04.2011 | 96021
kantud kohustuslane
12059398 | Lafransar OU registrisse | 1y > 2011 | 96021 | €1 Ole kdibemaksu-
kantud kohustuslane
T registrisse ei ole kidibemaksu-
12046833 | OU Pojeng Kantud 24.01.2011 | 96021 Kohustuslane
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12157221 | OU STEF Salon | "8SUISSe 1 6 09 5011 [ 9gpp1 | €t Oe Klibemaksu-— |
kantud kohustuslane
12132385 | NAT OU registrisse | 15 70011 | 96021 | ¢l Ole Kdibemaksu-
kantud kohustuslane
registrisse kiiibemaksu-
12167449 | OU Kristjan S ka(b;ltu d 27.09.2011 | 96021 | kohustuslane alates +
2012
. registrisse ei ole kdibemaksu-
12211848 | OU Sipelgas o 30.122011 96021 | 2% 0 -
L. oli kidibemaksu-
12123239 | Tulvei Style OU E‘i“gsse 20.06.2011 | 96021 | kohustuslane kuni +
u 2012
. L. kaibemaksu-
12169744 iavi};’so%apltal Z‘f}ltsl:gsse 30.09.2011|96021 | kohustuslane alates | -
2015
12188247 | OU TULKA registrisse |5 1 5011 | ggop1 | CtOke kdibemaksu-
kantud kohustuslane
. L. kdibemaksu-
12191884 Efgt“ Kehastuudio FEISUISSS | 15,1201 |96021 | ohustuslane alates |+
2011
. registrisse kdibemaksu-
12059553 | Salong Agoda OU kailtu dl 11.02.2011 | 96021 | kohustuslane alates +
2011
registrisse kiiibemaksu-
12205865 | Remlak OU ka(b;ltu d 15.12.2011 | 96021 kohustuslane alates +
2012
registrisse kiiibemaksu-
12107468 | Haava Holding OU ka(b;ltu d 16.05.2011 | 96021 | kohustuslane alates +
2011
12134906 | Capelli Baltic OU | FS81U18¢ | ¢ 075011 | 9601 | € Ol¢ kdibemaksu- |
kantud kohustuslane
12117865 | Anubis Besti OU | T2ISU1SSe | ¢ 06 711 | 96032 | € Ole Kéibemaksu- -
kantud kohustuslane
12153938 | OU SinUmassaaz | ESTISS¢ | 30 08 5011 | 96041 | €1 Ol kdlibemaksu- -
kantud kohustuslane
- registrisse ei ole kidibemaksu- i
12178016 | U Grupp OU B 18.10.2011 96099 |2~ =0
12203912 | Accocrafts OU registrisse | 15 15901196099 | € Ol¢ kibemaksu- -
kantud kohustuslane
12095483 | B-Draft OU registrisse | 55 04 2011 [ 96099 | €1 Ole kdibemaksu- -
kantud kohustuslane

Allikas: (Autori koostatud e-krediidiinfo andmebaasi ja Isiklik e-kiri... 24.04.2015 alusel)

127




Lisa 4. Juhuslikult valitud 45 2011. aastal sissemakseta asutatud osaiihingu,

kes on esitanud aastate 2011-2013 kohta majandusaasta aruanded, andmed

Riiklike .y ey e s
o Pohi- maksude | | Opikirjas osa-
Registri- Ariiihingu nimi Staatus | Esmakanne | tegevus- | KMKR info | tasumine kaplt?ll tasun.nse
kood ala 2015. a1 variant 1-5 ja
Kkvartalis tihtaeg (kui on)
.. . -~ | registrisse e%,F)le variant 1
12071347 | Kristiine Aiand OU 9.03.2011 119 kdibemaksu- | + .
kantud (1 aasta jooksul)
kohustuslane
. . . eiole
12063299 | Besti Maa jaMets fregistrisse |51 5 5011 2201 | kiiibemaksu- |- variant 3
ou kantud
kohustuslane
. ei ole
12195173 | OU Kutsekalur ﬁ‘f&gs“’ 21.11.2011 |3111  |kiibemaksu- |- variant 5
kohustuslane
.. ei ole .
12087791 | Welding OU TBISISSE | 7042011 2511 | kaibemaksu- | + variant 1
kantud (1 aasta jooksul)
kohustuslane
. . kidibemaksu-
12206971 | Esyin Teenused | registrisse |1 15 5011 33121 | kohustuslane |+ variant 5
ou kantud
alates 2012
oli
g registrisse kdibemaksu- | variant 1
12149167 | Kamseni OU Kantud 19.08.2011 | 41201 Kohustuslane (1 aasta jooksul)
kuni 2013
. .. registrisse kaibemaksu- .
12123624 | Huginn OU Kantud 20.06.2011 [43212 | kohustuslane | + variant 5
alates 2011
. kidibemaksu-
12174248 | OU Lift Service rkZi‘tStgsse 10.10.2011 |43299 | kohustuslane | + variant 5
u alates 2012
.. ei ole .
12089258 | Pihelpuu OU TCGISUISSE | 11 042011 | 43331 | kiiibemaksu- |- variant 1
p
kantud (5 aasta jooksul)
kohustuslane
oli
12140657 | Viilkatused OU | FESUISSe |y gg o011 (43917 | Kéibemaksu- variant 5
kantud kohustuslane
kuni 2013
. eiole
12057258 | Baltcoast OU izgnltségsse 8.02.2011 |45111 |kdibemaksu- |- puudub
kohustuslane
. eiole
12204676 | DUSTER OU izgnltségsse 13.12.2011 46191 |kiibemaksu- | - variant 5
kohustuslane
.. eiole
12193464 | Gelos Grupp OU ﬁ‘f&gs“’ 17.11.2011 |46732 | kdibemaksu- | + variant 4
kohustuslane
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Sunday Society registrisse el...OIC .
12119918 ouU Kantud 14.06.2011 |46901 kédibemaksu- variant 5
kohustuslane
oli
12121453 | OU JUVISKA registrisse | 16 062011 | 47111 Kéibemaksu- variant |
kantud e kohustuslane (1 aasta jooksul)
kuni 2014
. ei ole
12177212 | OU Lazarjovo E‘iﬁgssa 17.10.2011 |47789 |kiibemaksu- variant 5
kohustuslane
. ei ole .
12066932 | Elena Kaubad OU | TS8ISUISSE 1y 035011 |47821 | kiiibemaksu- variant 1
kantud (1 aasta jooksul)
kohustuslane
.. . ei ole .
12196924 | Kriibus-Kraabus | registrisse | 54 1} 511 | 4791] kiibemaksu- variant 1
ou kantud (3 aasta jooksul)
kohustuslane
.. . kédibemaksu- .
12204593 gg} f roLED Z‘f}lf&gsse 12.12.2011 | 47911 kohustuslane (Vfr;jl;‘:al.ooksul)
p alates 2011 J
. ei ole .
12141289 | NOTAMERT TegISUISSe | | 08 2011 | 47991 kiibemaksu- variant 1
osaiihing kantud (5 aasta jooksul)
kohustuslane
. kidibemaksu-
12037592 | CrossTrans OU E‘iﬁgssa 7012011 |49411 kohustuslane variant 5
alates 2011
. kidibemaksu- .
12143087 | Yo Eesti OU IEGISUISSE | 5 082011 56101 | kohustuslane variant 1
kantud (1 aasta jooksul)
alates 2012
. kidibemaksu-
12099376 | OU Pimik E‘f}ftgsse 2.05.2011 59111 kohustuslane variant 5
U alates 2011
. .. registrisse el...OIC variant 1
12121690 | Lendav Pilt OU 17.06.2011 |59111 kédibemaksu- .
kantud (2 aasta jooksul)
kohustuslane
. .. registrisse kdibemaksu- variant 1
12048437 | i-Koduleht OU 25.01.2011 |62011 kohustuslane .
kantud (3 aasta jooksul)
alates 2011
Astarta . . registrisse kédibemaksu- '
12078119 | Konsultatsioonid Kantud 22.03.2011 |62021 kohustuslane variant 5
ouU 4 alates 2013
. kidibemaksu-
12181633 | Eenit OU E‘iﬁgssa 25.10.2011 | 62021 kohustuslane variant 5
alates 2013
. ei ole .
12202200 | Colum Invest OU | FSEISUISSE 1 6 15 5011 | 64301 | kiiibemaksu- variant 1
kantud (1 aasta jooksul)
kohustuslane
. ei ole variant 2
12170345 | Artaura OU E‘iﬁgssa 3102011 | 66291 kiiibemaksu- (tihtaeg
kohustuslane 30.09.2016)
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. ei ole .
12043902 | OU Gombert [ 18555 118012011 |68311 | kaibemaksu- variant 1
kantud (5 aasta jooksul)
kohustuslane
. eiole
12172172 g%A Grupp Z‘f}ltsl:gsse 5.102011 | 68311 kiiibemaksu- variant 5
kohustuslane
.. . . kédibemaksu-
12067877 | AHTAMALPIAA | FEEISIISSE 13032011 169202 | kohustuslane puudub
alates 2011
. .. kidibemaksu- .
12063980 | Lailor Consult | registrisse | ) 05 5011 70221 |kohustuslane variant 1
ou kantud (2 aasta jooksul)
alates 2014
registrisse kaibemaksu- variant 1
12096873 | Arch-d OU & 27.04.2011 |71111 kohustuslane .
kantud (1 aasta jooksul)
alates 2011
. . eiole
12106442 Sgg%‘aa”“tus L‘:iigsse 13.05.2011 |71121 kiiibemaksu- variant 5
kohustuslane
Anneli Unt
Talent registrisse Kdibemaksu- .
12133858 15.07.2011 | 78101 kohustuslane variant 5
Management kantud
oU alates 2012
e -~ | registrisse kaibemaksu- variant 1
12083014 | Toojourent OU 30.03.2011 | 78201 kohustuslane .
kantud (1 aasta jooksul)
alates 2011
.. kidibemaksu- .
12179613 |MEL Trade | registrisse | ) 109011 81301 |kohustuslane variant 1
ou kantud (1 aasta jooksul)
alates 2011
.. .. eiole .
12153803 |OU TANTSUD | registrisse | 3 4g 11 | 85520 | kiiibemaksu- variant 1
& TOOD kantud (1 aasta jooksul)
kohustuslane
L. . eiole .
12210286 | Kohala Videvik | registrisse | ¢ 15 5011 |87101 | kiiibemaksu- variant 1
ou kantud (1 aasta jooksul)
kohustuslane
.. - | registrisse el...OIC variant 1
12044557 | Viike Liira OU 19.01.2011 | 88911 kédibemaksu- .
kantud (1 aasta jooksul)
kohustuslane
Mammu registrisse kaibemaksu- .
12129130 . 4.07.2011 90031 kohustuslane variant 3
Couture OU kantud
alates 2011
i . ei ole
12044206 |ATvutitoode - registrisse | 1o 615011 195111 | kiibemaksu- variant 3
Asjatundja OU | kantud
kohustuslane
registrisse i ole variant 1
12211848 | OU Sipelgas & 30.12.2011 |96021 kdibemaksu- .
kantud (1 aasta jooksul)
kohustuslane
oli
Tulvei Style registrisse kdibemaksu- variant 1
12123239 ouU kantud 20.06.2011 1 96021 kohustuslane (1 aasta jooksul)
kuni 2012

Allikas: (Autori koostatud Isiklik e-kiri... 24.04.2015, ettevotete pohikirjade ja e-krediidiinfo
andmebaasi alusel)
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Lisa 5. Pankrotiohu mudelite tulemused 2012. aastal

Hinnang

Registri- A‘?tmani ZI-,I,i_I:ll(?)I;i ZSpringate ZI;[i)Ill'?:gnfte Kiinnapase Kiinnapas‘e ZSweden ;ISHVIVI:!?iI(:%l
kood Z"'-skoor alusel skoor alusel T-mudel T-mudeli skoor alusel
alusel

12037592 10,4 | jatkusuutlik 4,3 | jatkusuutlik 3,1 | jatkusuutlik 0,5 | pankrotioht
12043902 174,1 | jatkusuutlik 4,1 | jatkusuutlik 47,5 | jatkusuutlik 31,2 | jatkusuutlik
12044296 39,5 | jatkusuutlik 3,6 | jatkusuutlik 7,7 | jatkusuutlik 3,1 | jatkusuutlik
12044557 4,8 | jatkusuutlik 2,6 | jatkusuutlik - |- - |-

12048437 716,5 | jitkusuutlik 0,6 | pankrotioht 49,5 | jatkusuutlik 23,4 | jatkusuutlik
12057258 135,3 | jatkusuutlik 4,7 | jatkusuutlik 38,7 | jatkusuutlik 0,8 | pankrotioht
s | [ [t e | e
12063980 - |- 3,7 | jatkusuutlik - |- - |-

12066932 5,3 | jatkusuutlik 1,5 | jatkusuutlik 1,5 | pankrotioht 0,7 | pankrotioht
12067877 -0,2 | pankrotioht 0,8 | pankrotioht 1,0 | pankrotioht 0,6 | pankrotioht
12071347 13,1 | jatkusuutlik 5,1 | jatkusuutlik 4,6 | jatkusuutlik 1,2 | pankrotioht
12078119 169,3 | jitkusuutlik 7,5 | jatkusuutlik 50,2 | jatkusuutlik 5,6 | jatkusuutlik
12083014 -8,8 | pankrotioht 6,2 | jatkusuutlik 6,1 | jatkusuutlik 1,8 | jatkusuutlik
12087791 7,9 | jatkusuutlik 0,4 | pankrotioht 0,7 | pankrotioht 0,3 | pankrotioht
12089258 7,3 | jatkusuutlik 3,5 | jatkusuutlik 2,9 | jatkusuutlik 0,3 | pankrotioht
12096873 1,2 | hall tsoon 2,7 | jatkusuutlik 2,5 | jatkusuutlik 0,9 | pankrotioht
12099376 2,0 | hall tsoon 1,0 | jatkusuutlik 1,1 | pankrotioht 0,6 | pankrotioht
12106442 - |- 2,2 | jatkusuutlik - |- - |-

12121453 4,0 | jatkusuutlik 3,5 | jatkusuutlik 2,9 | jatkusuutlik 0,9 | pankrotioht
12121690 -]- 0,3 | pankrotioht -]- --

12123239 -61,1 | pankrotioht -2,1 | pankrotioht 4,6 | jatkusuutlik 5,6 | jatkusuutlik
12123624 15,5 | jatkusuutlik 4,8 | jatkusuutlik 4,5 | jatkusuutlik 0,6 | pankrotioht
o | e | o e | e
12133858 17,7 | jatkusuutlik 5,0 | jatkusuutlik 5,0 | jatkusuutlik 1,2 | pankrotioht
12140657 183,3 | jatkusuutlik 3,3 | jatkusuutlik 52,7 | jatkusuutlik 12,8 | jatkusuutlik
12141289 - |- 5,3 | jatkusuutlik - |- - |-

12143087 0,8 | pankrotioht 0,7 | pankrotioht 0,8 | pankrotioht 0,3 | pankrotioht
12149167 1,0 | pankrotioht 0,2 | pankrotioht 0,6 | pankrotioht 0,2 | pankrotioht
12153803 8,4 | jatkusuutlik 2,1 | jatkusuutlik 8,4 | jatkusuutlik 0,3 | pankrotioht
12170345 8,8 | jatkusuutlik 2,2 | jatkusuutlik 2,4 | jatkusuutlik 0,3 | pankrotioht
12172172 1,0 | pankrotioht 1,1 | jatkusuutlik 1,2 | pankrotioht 1,1 | pankrotioht
12174248 19,4 | jatkusuutlik 5,3 | jatkusuutlik 5,6 | jatkusuutlik 1,6 | jatkusuutlik
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12177212 i tegevust ei i tegevust ei i tegevust ei i tegevust ei
toimu toimu toimu toimu

12179613 7,4 | jatkusuutlik 3,2 | jatkusuutlik 2,6 | jatkusuutlik 0,6 | pankrotioht
12181633 - |- 41,6 | jatkusuutlik - |- - -

12193464 7,0 | jatkusuutlik 10,5 | jatkusuutlik 8.9 | jatkusuutlik 0,8 | pankrotioht
12195173 -8,7 | pankrotioht -1,8 | pankrotioht -0,4 | pankrotioht 1,0 | pankrotioht
12196924 32,5 | jatkusuutlik 1,2 | jatkusuutlik 8,2 | jatkusuutlik 0,3 | pankrotioht
12202200 1,2 | hall tsoon 0,2 | pankrotioht -]- -]-

12204593 1,1 | hall tsoon 1,3 | jatkusuutlik 1,3 | pankrotioht 0,7 | pankrotioht
12204676 i :Z;gzl\l/lust ei i :gig;\;ust ei i :Z;gzl\l/lust ei i :Z;gzl\l/lust ei
12206971 5,6 | jitkusuutlik 3,1 | jatkusuutlik 2,5 | jitkusuutlik 0,7 | pankrotioht
e R R
12211848 15,6 | jatkusuutlik 4,6 | jatkusuutlik 4,3 | jatkusuutlik 1,4 | jatkusuutlik
12119918 6,9 | jatkusuutlik 3,0 | jatkusuutlik 2,3 | jatkusuutlik 0,5 | pankrotioht

Allikas: (Autori koostatud Isiklik e-kiri...

30.04.2015 alusel)
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Lisa 6. Pankrotiohu mudelite tulemused 2013. aastal

Hinnang

Registri- A}tmani ZI-,I,i_I:ll(?)I;%i ZSpringate ZIS-I:)I:'?:gnagte Kiinnapase Kiinnapas‘e ZSweden ;ISHVIVI:!?iI(:%l
kood Z''-skoor alusel skoor alusel T-mudel T-mudeli skoor alusel
alusel

12037592 10,5 | jatkusuutlik 4,2 | jatkusuutlik 3,0 | jatkusuutlik 0,4 | pankrotioht
12043902 32,1 | jatkusuutlik 1,9 | jatkusuutlik 7,3 | jatkusuutlik 4,6 | jatkusuutlik
12044296 6,9 | jitkusuutlik -0,4 | pankrotioht 1,3 | pankrotioht 1,0 | pankrotioht
12044557 15,0 | jatkusuutlik 1,5 | jatkusuutlik - |- - |-

12048437 2,4 | hall tsoon 0,3 | pankrotioht 0,9 | pankrotioht 0,7 | pankrotioht
12057258 10,9 | jatkusuutlik 3,0 | jatkusuutlik 2,2 | jatkusuutlik 0,4 | pankrotioht
e R [ o T e
12063980 - |- 1,6 | jatkusuutlik - |- - |-

12066932 4.9 | jatkusuutlik 1,5 | jatkusuutlik 1,5 | pankrotioht 0,7 | pankrotioht
12067877 7,3 | jatkusuutlik 2,7 | jatkusuutlik 2,3 | jatkusuutlik 0,6 | pankrotioht
12071347 9,7 | jatkusuutlik 3,7 | jatkusuutlik 2,8 | jatkusuutlik 1,0 | pankrotioht
12078119 153,7 | jatkusuutlik 3,1 | jatkusuutlik 43,5 | jatkusuutlik 28,3 | jatkusuutlik
12083014 -7,7 | pankrotioht 4,6 | jatkusuutlik 4,8 | jatkusuutlik 1,5 | jatkusuutlik
12087791 23,1 | jatkusuutlik 1,8 | jatkusuutlik 3,3 | jatkusuutlik 0,5 | pankrotioht
12089258 42,1 | jatkusuutlik 2,0 | jatkusuutlik 3,8 | jatkusuutlik 1,3 | jitkusuutlik
12096873 1,2 | hall tsoon 4,5 | jatkusuutlik 4,2 | jatkusuutlik 0,8 | pankrotioht
12099376 3.9 | jatkusuutlik 2,0 | jatkusuutlik 1,8 | pankrotioht 0,7 | pankrotioht
12106442 -]- 0,3 | pankrotioht -]~ -]-

12121453 -12,1 | pankrotioht -2,6 | pankrotioht -0,7 | pankrotioht 1,3 | jitkusuutlik
12121690 1,9 | hall tsoon -1,0 | pankrotioht -0,3 | pankrotioht 0,4 | pankrotioht
12123239 16,5 | jatkusuutlik 4,7 | jatkusuutlik 4,5 | jatkusuutlik 1,5 | jatkusuutlik
12123624 14,5 | jatkusuutlik 1,1 | jatkusuutlik 2,3 | jatkusuutlik 1,0 | pankrotioht
12129130 i tegevustei i tegevustei _ | tegevust ei i tegevustei

toimunud toimunud toimunud toimunud

12133858 9,2 | jatkusuutlik 3,5 | jatkusuutlik 3,0 | jatkusuutlik 0,8 | pankrotioht
12140657 - |- 1,0 | jatkusuutlik - |- - |-

12141289 11,7 | jatkusuutlik 0,9 | jatkusuutlik - |- - |-

12143087 -0,5 | pankrotioht -0,2 | pankrotioht 0,2 | pankrotioht 0,3 | pankrotioht
12149167 -0,3 | pankrotioht -0,5 | pankrotioht 0,0 | pankrotioht 0,2 | pankrotioht
12153803 8,5 | jatkusuutlik 0,8 | pankrotioht 13,8 | jatkusuutlik 0,3 | pankrotioht
12170345 5,9 | jatkusuutlik -1,1 | pankrotioht 0,1 | pankrotioht 0,1 | pankrotioht
12172172 20,7 | jatkusuutlik 4,9 | jatkusuutlik 5,6 | jatkusuutlik 2,2 | jatkusuutlik
12174248 17,5 | jatkusuutlik 3,5 | jatkusuutlik 4,3 | jatkusuutlik 0,6 | pankrotioht

133




Lisa 6 jarg

tegevust ei tegevust ei tegevust ei tegevust ei
12177212 -1 C -5 -1 -
toimunud toimunud toimunud toimunud
12179613 6,5 | jatkusuutlik 1,4 | jatkusuutlik 1,8 | pankrotioht 0,3 | pankrotioht
12181633 -7,5 | pankrotioht 4,7 | jatkusuutlik 2.4 | jatkusuutlik -0,3 | pankrotioht
12193464 4,0 | jatkusuutlik 4,3 | jatkusuutlik 3.9 | jatkusuutlik 0,7 | pankrotioht
12195173 - |- 5.4 | jatkusuutlik - |- - -
12196924 7,0 | jatkusuutlik 0,8 | pankrotioht 1,2 | pankrotioht 0,3 | pankrotioht
12202200 5,6 | jatkusuutlik 0,9 | jatkusuutlik - |- - -
12204593 4,2 | jatkusuutlik 1,7 | jatkusuutlik 1,4 | pankrotioht 0,6 | pankrotioht
tegevust ei tegevust ei tegevust ei tegevust ei
12204676 " | toimunud " | toimunud " | toimunud " | toimunud
12206971 6,8 | jatkusuutlik 2,3 | jatkusuutlik 2,8 | jitkusuutlik 0,2 | pankrotioht
12210286 _ | tegevust ei _ | tegevust ei _ | tegevust ei _| tegevust ei
toimunud toimunud toimunud toimunud
12211848 5,0 | jatkusuutlik 1,3 | jatkusuutlik 1,0 | pankrotioht 0,8 | pankrotioht
12119918 18,4 | jatkusuutlik 3,2 | jatkusuutlik 4,5 | jatkusuutlik 1,4 | jatkusuutlik

Allikas: (Autori koostatud Isiklik e-kiri... 30.04.2015 alusel)
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