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SISSEJUHATUS

Eesti majanduspoliitika iiheks nurgakiviks on olnud soodsa investeerimiskeskkonna loomine.
Selle tulemusena on Eesti on olnud Kesk- ja Ida-Euroopa riikide hulgas véga edukas otseste
vélisinvesteeringute ligitdmbamisel. Kuid jarjest suurem tdhtsus on ka Eestist véljapoole
tehtavatel otseinvesteeringutel. Varasemad uuringud on ndidanud, et vilisinvesteeringud
voivad kasvatada investori miitigitulu ja kasumit, luua tdiendavaid investeeringuid ja tookohti,
aidata kaasa teadmussiirdele, toetada tehnoloogilist arengut, hdlbustada juurdepaisu vajalikele
ressurssidele voi turustuskanalitele jne. See koik kokku vaib suurendada ka nende ettevotete
tootlikkust ja rahvusvahelist konkurentsivdimet. Kuid see voib anda laiemat kasu teistele
ettevotetele ja investorite péaritoluriigile laiemalt. Eelkoige 14bi selle, et investori tegevus voib
aidata leevendada teatud koduse majanduse arenguvajadusi, nagu néiteks ebapiisav suutlikkus
investeerida tehnoloogilisse arengusse, kvalifitseeritud t66j6u  puudus, juhtide nork
rahvusvaheline kogemus. Samuti vdivad vilisinvesteeringud tugevdada koduriigi
rahvusvahelist mainet.

Vilisinvesteeringuid tehakse erineval eesmaérgil ning investorite motivatsioon ja strateegia
investeeringu tegemiseks muutub aja jooksul. Eestist tehtud vilisinvesteeringuid on
pohjalikumalt uuritud aastatel 2001 ja 2006. Sel ajal oli nii Eesti riigisisene kui ka globaalne
ettevotluskeskkond mérkimisvaarselt erinev tinasega vorreldes. Vahepeal on Eesti suhteline
hinnatase margatavalt kasvanud, Eesti ettevotted on saanud palju uusi rahvusvahelistumise
kogemusi ja ehitavad tiles hargmaiseid vorgustikke, 1dbi on kdidud koroonakriis ja tarneahelate
ummistumised ning praegu kogetakse erinevaid Vene-Ukraina sdja mdjusid. Kuivord
viimasest Eesti ettevotete vilisinvesteeringuid kasitlevast uuringust on moddas peaaegu
kakskiimmend aastat, siis kdesoleva todga uuendatakse teadmised Eestist vélja investeerivate
ettevotete motiividest ja vilisinvesteeringute toetamise vajadusest ja voimalustest.

Kéesolevas t60s uuritaksegi Eestist tehtud vilisinvesteeringuid erinevaid tahke, kasutades
virskeid empiirilisi andmeid, mis saadi 2021.a. detsembrist kuni 2022.a novembrini Tartu
Ulikooli majandusteaduskonna (prof Urmas Varblase td6riihm) ja Majandus- ja
Kommunikatsiooniministeeriumiga koostods 1dbi viidava uurimisprojekti “Eesti ettevotete
Eestist vilja tehtavate vilisinvesteeringute uuring ” raames. Kéesoleva uuringuga selgitatakse
vélja, millised on Eestis vilja investeerivad ettevotted ja mis neid motiveerib seda tegema.
Hinnatakse Eestist vilja tehtavate vilisinvesteeringute kasu investeerinud ettevotetele ja
Eestile tervikuna. Rahvusvahelise kogemuse iildistuse, intervjuude ning fookusgrupi
seisukohtade pohjal antakse soovitusi, milline voiks olla riigi strateegiline suund Eestist vilja
investeeringuid tegevate ettevotete suhtes.

Jargneva raporti esimeses peatiikis tutvustatakse lithidalt uuringu lébiviimisel kasutatavat
metoodikat. Teise peatiikis avatakse vélismaiste otseinvesteeringute moiste, nende teket
selgitavad teooriad ja ndidatakse vilisinvesteeringute voimalikku mdju investorite paritoluriigi



majandusele. Kolmandas peatiikis antakse pohjalik statistiline lilevaade Eestist vilismaale
tehtud investeeringutest. Tuuakse vilja vilismaale tehtud investeeringute vood ja seisud, nende
muutused sihtriikide ja tegevusalade 16ikes. Esmakordselt eristatakse analiiiisis ka kaudseid ja
otseseid vélisinvesteeringuid, mis voimaldab eristada teiste riikide ettevotete poolt Eestist
tehtud ja Eesti ettevOtete vilisinvesteeringuid. Samuti analiilisitakse vélisinvesteeringute
majanduslikku moju Eesti majanduses. Neljandas peatiikis tuuakse vélja Eestist vdlismaale
investeerinud ettevotete juhtidega tehtud intervjuude tulemused. Avatakse vélismaale
investeerimise motiive, kogemusi vilisalliiksuste juhtimisel, erinevaid kasusid ja ka probleeme
vilisalliiksuste integreerimisel emaettevotte tegevusse, ettevotete kogemusi kolmikriisi,
koroona, tarneahelate ummistumine ja Vene Ukraina sdda, mojude leevendamisel. Viiendas
peatiikis antakse iilevaade riigi rollist ja voimalustest vélismaale investeerimise soodustamisel
ja tehakse ettepanckuid Ettevotluse Arendamise Sihtasutusele ja Eesti valitsusele. Uuringu
tulemusi kasutatakse vilismaale investeerimise kui iihe Eesti ettevdtete rahvusvahelise
konkurentsivoime tdstmise vahendi paremaks teadvustamiseks ning ettepanekute
véljatootamiseks nende soodustamiseks.

Kiisitluses ja intervjuude tegemisel osales Tartu Ulikooli majandusteaduskonna todriihm
jargmises koosseisus: prof Urmas Varblane (t66riihma juht), Uku Varblane, Kristjan Pulk,
Annika Laidre, Oliver Lukason. Konsultandina osalesid prof. Ari Kokko (Copenhagen
Business School) ja Tiia Vissak.

Autorid tidnavad ettevotete juhte, kes leidsid aega intervjuudeks, erinevate haruliitude juhte,
kes osalesid fookusgruppides, EAS-i ja MKM t66tajaid, kes jagasid oma teadmisi. Suur tdnu
kuulub Eesti Teadusagentuurile, kes rahastas seda uuringut valdkondliku teadus- ja
arendustegevuse tugevdamise programmi (RITA) tegevus 4 projektiga 014/14.



1. UURINGU METOODIKA

1.1. Statistilise analiilisi metoodika

T66s kombineeritakse kvantitatiivseid ja kvalitatiivseid uurimismeetodeid, mida rakendatakse
erinevatel andmeallikatel. Vilisinvesteeringute statistilises iilevaates kolmandas peatiikis
kasutatakse koige olulisema allikana Eesti Panga vilissektori statistikat, mida on kogutud juba
1990. a. keskpaigast alates. See vdimaldab uurida vilisinvesteeringute voogusid, seisusid nii
sihtriikide kui ka tegevusalade 16ikes. Uudsena tuuakse eraldi vilja ka kaudsed ja otsesed
viélisinvesteeringud, soltuvalt investeeringu teinud investori péritoluriigist. See vdimaldab
eristada Eesti ja vilisriikide ettevotete poolt Eestist tehtud vilisinvesteeringuid. Teine
andmeallikas on Eesti Statistikaameti ettevotlusstatistika, mille raames on olemas piiratud
ulatuses teave (ettevotete arv, toOtajate arv ja miiligikdive) Eesti péritolu investorite
tiitarettevotete kohta véljapool Euroopa Liitu. Kolmandaks andmeallikaks on andmebaas
Orbis, mis vdimaldab otsingute abil leida Eesti osalusega ettevotete tiitarettevotted koigis
Euroopa riikides. Erinevad andmebaasid méiratlevad vilisomanduses ettevotteid monevorra
erinevalt. Jargnevas tabelis 1.1. on need erinevused vilja toodud.

Tabel 1.1. Eesti ettevotete vilismaiste otseinvesteeringute ja tiitarettevotete andmete statistika
koostamisel rakendatud mdisted ja kontseptsioonid

Tunnus Otseinvesteeringute Tiitarettevotete statistika
statistika

Statistikasse joudmise Omakapital: vélismaise Vilismaise ettevotte

eelduseks olev seos Eesti ettevotte hadlediguslikest hadlediguslikest aktsiatest voi

ettevottega aktsiatest voi osadest vihemalt osadest enam kui 50% kuulub
10% Kkuulub otse Eesti otse voi kaudselt Eesti
ettevottele. ettevottele.

Muud nduded ja kohustused:
nduded ja kohustused on sama
ettevottegrupi vélismaiste
tiksuste vastu.

Vilismaise ettevotte tile Ebaoluline Eesti
16plikku kontrolli omava
tiksuse riik

Arvandmete ulatus Otseinvesteeringut Tiitarettevotet iseloomustav
iseloomustav arvviértus arvvairtus Kirjeldab 100%
kirjeldab Eesti ettevottele vilismaisest tiitarettevottest,
kuuluvat osa vilismaise st ei arvesta Eesti ettevotte

otseinvesteeringu omakapitalist osalusmaééra.
ja muudest nduetest ja
kohustustest.

Mirkus: autorite koostatud(European Commission, 2012; International Monetary Fund, 2009)



Teoreetiliselt on vilismaiste otseinvesteeringute ja tiitarettevotete statistika vdga tihedalt
seotud. Praktikas tuleb paraku arvestada, et kasutusel olevad metoodikad ei ole kooskdlas ning
iiks-iihele seoseid luua ei saa.

1.2. Intervjuude valim ja metoodika

Lisaks statistilise andmestiku kasutamisele sooviti saada tdiendavat teavet vélismaale
investeerinud ettevotetelt viies 1dbi intervjuud ettevotete juhtidega, kellel on juba alliiksused
vilismaal vOi kes kavandavad peatselt sellist allilksust luua voi osta. Selleks vaadati 1dbi
vilismaale investeerinud ettevotete andmebaas ja koostati intervjueeritavate ettevotete valim.
Selle koostamisel voeti arvesse jargmisi tunnuseid: ettevotte tegevusala, suurus, rahvusvahelise
kogemuse pikkus, vélismaiste alliiksuste arv, omandivorm (eraomand voi riigiettevote). Sellise
lahenemisviisiga piiliti saada piisavalt esinduslik iilevaade Eestist vilismaale investeerinud
ettevotetest.

Kokku intervjueeriti 18. ettevOtet. Lisaks kasutati ka kuut intervjuud erinevate
tehnoloogiaettevotetega eelmisest, 2020. aastal 14bi viidud Eestisse tehtud vélisinvesteeringuid
kisitlevast uuringust.! Nende kaasamine on pdhjendatud, sest kuigi neil ettevdtetel on olemas
vélismaine investor, siis nende omanikud tegutsevad lahtuvalt Eestist kui peakorterist (nt. Bolt
vOi Pipedrive) ja viga suur osa nende tugiteenustest tehakse Eestis.

Joonisel 1.1. on intervjueeritud ettevotted paigutatud rahvusvahelistumise tiipoloogia joonisele
(Vissak, 2010).

Rahvusvaheline seotus®

1 Stundinud globaal kBOLT
Sundinud globaalseks _ _ Klassikaline (aeglane)
(a**) (b) Pipedrive NET:\IIS?OII:ECI alustajad Rahvusvahelistumine
! Fortumo OU/BokY S ) (&) (W BLRT Grupp
I s / -
Tera Venture Funderbt.eam / /.f 7
Click and Grow . _Tallink

Iz / -
Baltic WorkboatAs

I - ;i
i // sindinud Enefit Greenag; | Somaifien
rahvusvaheliseks ; /Bmtl Spoon AS
(©) (@ | Eesfi Post AS i
: i

! / / : , .
| 2y

1 _/ »

0 10 20 30 40
Aeg aastates alates ettevotte asutamisest
Alusjoonis T. Vissak 2010

Joonis 1.1. Kiisitletud ettevitete paigutus rahvusvahelistumise kogemuse ja seotuse alusel.

L https://www.etag.ee/wp-content/uploads/2021/03/Nutikad-v%C3%A4lisinvesteeringud.pdf
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See on ligikaudne paigutus, kuid annab tunnetuse, kuidas selles valimis on esindatud siindinud
rahvusvaheliseks (born global) tiiipi ettevotted (nt Bolt, Pipedrive, Click and Grow),
klassikalised Uppsala mudelit jargivad ehk jark-jarguliselt rahvusvahelistuvad ettevotted
(BLRT Grupp, Sorainen, Tallink). Samuti on joonisel kolm riigi omanduses ettevotet (Operail,
Omniva, Enefit Green) ja Balti Spoon on vilisomanduses ettevote. Kiisitletavate ettevotete
juhte voi juhtkonna liikmeid kiisitleti poolstruktureeritud intervjuu kava alusel (Lisa 1).
Intervjuu kéigus kaeti jirgmised teemavaldkonnad: ettevotte vilismaale investeerimise
motiivid, vélisalliiksuste ja emafirma vaheliste suhete korraldus, kultuuriliste erinevustega
arvestamine, vélisalliiksuste olemasolust tekkiv kasu emaettevottele, esilekerkivad probleemid
ja nende tletamise viisid (sealhulgas COVID-19 ja Vene - Ukraina sdda), rahulolu oma
tegevuse ja vilisinvesteeringutega, edasised plaanid ja soovitused riigile, kuidas edendada
Eesti ettevotete litkumist valisturgudele 1dbi vélisinvesteeringute.

1.3. Valideerimisseminaride metoodika

Selleks, et valideerida intervjuudes ja kirjanduses vilja pakutud ettepanekuid, kuidas
vilisriikidesse investeerimist ja investeeringutest kasu saamist soodustada, viidi ldbi kaks
veebipohist valideerimisseminari. Seminaridesse kaasati ettevotluse haruliitude esindajaid ning
EASI ja KredExi ithendasutuse esindajad. Haruliitudest olid esindatud:

e Eesti Infotehnoloogia ja Telekommunikatsiooni Liit

e Eesti Keemiatdostuse Liit

e Eesti Masinatdostuse Liit

e Eesti Metsa- ja Puidutoostuse Liit

e Eesti Mooblitootjate Liit

e Eesti Pangaliit

e Eesti Plastitoostuse Liit

e Eesti Puitmajaliit

e Eesti Roiva- ja Tekstiililiit

e Eesti Triiki- ja Pakenditdostuse Liit
Valideerimisseminari kdigus tutvustati uuringu tulemusi ja véljapakutud tugitegevusi ning
koguti neile tagasisidet. Samuti hinnati voimalike tugitegevuste rakendamise kasusid ja
praktilist poolt.



2. VALIMAISTE OTSEINVESTEERINGUTE TEOREETILINE
KASITLUS

2.1. Valismaise otseinvestori moiste

Senini puudub teadusmaailmas tiheselt kokkulepitud vélismaise otseinvesteeringu méératlus.
Paralleelselt eksisteerivad makro- ja mikromajanduslik vaade, kus makromajanduslik
keskendub riigist riiki liikuvatele kapitalivoogudele ning mikromajanduslik investori
motiividele ja investeeringu mojudele (Lipsey, 2001). Mdlema vaate tihiseks aluseks on eeldus,
et vilismaise otseinvesteeringu korral on investoril voimalik mojutada vilismaise ettevotte
strateegilisi otsuseid ning otseinvesteeringut ei ndhta passiivse investeerimistulu allikana
(International Monetary Fund, 2009).

Rahvusvahelise  Valuutafondi  algatusel on rahvusvaheliselt kokku lepitud, et
makromajandusstatistika mdoistes tekib otseinvesteering, kui investor omandab vilismaal
registreeritud ettevottes vihemalt 10% hiidleéigust andva osaluse. Omandamine vOib
toimuda ostmise, ihinemiste-jagunemiste voi uue ettevotte loomise teel. Maksebilansis ja
rahvusvahelises investeerimispositsioonis otseinvesteeringute suurust iseloomustav summa
sisaldab lisaks omakapitaliinvesteeringule (sh tulu reinvesteerimine) ka koiki samasse gruppi
kuuluvate ettevotetega seotud volandudeid ja —kohustusi. (International Monetary Fund, 2009).
Mikromajandusliku ldhenemise korral loetakse vilismaiseks otseinvesteeringuks turu-,
ressursi-, efektiivsuse- ja/voi strateegiliste varade otsingust ajendatud investeeringuid
vélismaale (Dunning, 1998; Paul & Feliciano-Cestero, 2020). Kiesolevas toos kisitletakse
vilismaise otseinvestorina Eesti ettevotet, millele kuulub vihemalt 10% hiéiledigust
andev omakapitaliinvesteering vilismaises ettevottes?.

Kuna jirgnevas t60s uuritakse voimalusel eraldi otseseid ja kaudseid vélismaiseid
otseinvesteeringuid, siis tutvustatakse jargmisena kaudse otseinvesteeringu kontseptsiooni.
Kaudne vilismaine otseinvestor omab otseinvesteeringut kaudselt. ,,Kaudne omandiéigus on
siis, kui otseomandis olev otseinvesteeringuettevote omab omakorda omakapitaliosalust
teises vilismaises otseinvesteeringuettevéttes, muutes seelibi esimese otseinvesteeringu-
ettevétte otseinvestoriks teises otseinvesteeringuettevottes” (OECD, 2008, p. 62). See
tdhendab, et kaudse vilismaise otseinvesteeringuettevotte investoriks on ettevote, mis on ise
otseinvesteeringuettevote. Olenevalt sellest, kuidas tdlgendatakse, ,mis on ise
otseinvesteeringuettevote”, voivad tulemused erineda. Joonise 2.1. abil selgitatakse kolme
alternatiivset tdlgendust:

2 Siin on lahknevus vorreldes IMF-i definitsiooniga. Viimase kohaselt v&ib vilismaine otseinvesteering olla ka
ettevattel, millele ei kuulu hddlediguslikke aktsiaid: néditeks volanduded ja kohustused samasse gruppi kuuluvate
vilismaiste ettevotete vastu eeldusel, et gruppi kontrollitakse Eestist.
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A. Jargides sona-sonalt OECD definitsiooni, tekib kaudne vélismaine otseinvesteering, kui
otseinvestorist ettevottes kuulub vihemalt 10% hééledigusest vahetult mitteresidendile.
Koik joonisel 2.1. olevad variandid kujutavad olukorda, kus Vélismaa 2 investori
hiéledigus Eesti otseinvestoris tdidab seatud 10% kriteeriumi, mis tdhendab, et koik
investeeringud Vilismaale 3 (sihtriiki) on kaudsed vélismaised otseinvesteeringud.

Vilismaa 1 | Vilismaa 2 | Eesti | Vilismaa 3
90% 90% (Lahteriik) 90% (Sihtriik)
Variant 1 i i i
90% 10% 90%
Variant 2 | |
90% 90%
Variant 3 '
9
Og;

Joonis 2.1. Kaudse vilismaise otseinvesteeringu ilmnemise variandid.

B. Samas kisiraamatus on miiratletud 15pliku investeeriva riigi® (Ultimate Investing
Country) kontseptsioon (OECD, 2008, p. 243): ,Loplik investeeriv riik on
geograafiline jaotus, mis néditab aruandvas riigis oleva otseinvesteeringu ilima
kontrolliallika asukohta.*

Tulenevalt andmete kéttesaadavusest ning riikide administratiivsest vdimekusest on
rakenduslikult kasutusel kaks lihenemist (Kothe, et al., 2020)*:

a) Esimene jirgib kontrolliahelat. Joonis 2Joonisel 2.1. kujutatud variantidest on
Vilismaa 3 (sihtriiki) investeerinud Eesti (14hteriigi) ettevatete tile kontroll: variant 1
puhul Vilismaal 1, variant 2 puhul Eestil (investeerival ettevottel endal) ja variant 3
puhul Eestil. Vastavalt sellele loetakse joonisel 2.1. kujutatud otseinvesteeringutest
Vilismaale 3 kaudseks vélismaiseks otseinvesteeringuks vaid variant 1.

b) Teise lihenemise aluseks on proportsionaalne jaotus. Variantide 1 ja 2 puhul on
1oplike investeerivate riikide seas mitteresidendid. See tdhendab, et kaudsed
vélismaised otseinvesteeringud Vilismaale 3 on variantides 1 ja 2.

Eestis on vilismaiste otseinvesteeringuettevotete jagamisel otsesteks ja kaudseteks kasutusel
kontrolliahelal pohinev ldhenemine (variant B.a eespool). See tdhendab, et kaudseks
vélismaiseks otseinvesteeringuks on loetud ettevote, mille kontrolliahel 16ppeb vilismaal.

3 Paralleelselt on kastutusel mdiste 13plik investeeriv majandus (Ultimate Investing Economy), millel on sama sisu
kui 16plikul investeerival riigil. Suundumus on eelistada mdistet 10plik investeeriv majandus.

4 Lihenemiste mitmekesisus jiib lubatuks ka jirgmise maksebilansi kisiraamatu kehtivuse ajal (Kothe & Hurree-
Gobin, 2020).
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Otsesed vilismaised otseinvesteeringud maédratletakse vilistusmeetodil ehk otsesteks
vilismaisteks otseinvesteeringuteks on need otseinvesteeringud, mis ei ole kaudsed.

2.2. Valismaise otseinvesteeringuid kasitlevate teooriate areng

Kirjandus valismaiste otseinvesteeringute tegurite kohta on viga ulatuslik. Selleks on vilja
arendatud erinevaid analiiiitilisi raamistikke. millest koondpildi loomisel voetakse aluseks
temaatilised tilevaateartiklid (Knoerich, 2019; Lizondo, 1990; Paul & Feliciano-Cestero, 2020;
Vintila, 2010; Gudowski & Piasecki, 2020). Vilismaiste otseinvesteeringute selgitamiseks
kasutatud mudelid jagunevad kdige tildisemalt kahte rithma:

1. makrotasandi lihenemisviis, mis toetub kaasaegsele rahvusvahelise kaubanduse
teooriatele, mis selgitavad, kuidas kujundatakse rahvusvahelise tootmise asukoht.

2. ettevotte tasandi lAhenemisviis, mille puhul rakendatakse mikrodkonoomilisi teooriaid
selgitamaks, miks ja millised ettevOtted suurema tdendosusega hakkavad vélismaale
investeerima. Need mudelid omakorda voib jagada kahte rithma:

a) Esimeste puhul keskendutakse ettevotete endogeensetele (ettevottesisestele)
teguritele — nditeks juhtimisalased teadmised, tehnoloogilised voOimekused,
ettevotte suurus, mis loovad sellele ettevottele omandidiguse eeliseid, mida saab siis
vélismaal dra kasutada (Hymer, 1976; Dunning, 1973).

b) Teisel juhul keskendutakse eksogeensetele (ettevotte vilistele) teguritele, mis
mojutavad ettevotte vilismaale investeerimise otsuseid — niiteks sihtturu suurus ja
selle kasv, toojoukulude tase, tehnoloogilise teabe olemasolu jne., mis koik viitavad
monele sihtriigi asukohaeelisele (Vernon, 1966; Kojima, 1973; Helpman, 1984;
Markusen, 1984; Carr,Markusen ja Maskus, 2001 ning Bergstrand ja Egger, 2007).
Kuid lisaks on mdjutajateks ka tehingukulude (transaction costs) suurus ja
turutorked (market imperfections), mis sunnivad ettevotteid kasutama oma
vahetoodete valmistamiseks erinevaid vilisturgusid (Buckley ja Casson, 1976,
1981). Siia rithma kuulub ka iilimalt ulatuslik kirjandus globaalsete védartusahelate
véljaarendamise loogika kohta (Gereffi, Humphrey, Sturgeon, 2005, Gereffi 2018)

Joonis 2.2. annab iilevaate, kuidas erinevad vélismaiseid otseinvesteeringuid selgitavad
teooriad on alates 1950.aastatest kujunenud. Punktiirjoonega on timbritsetud teooriad, mis on
leidnud kasutust rahvusvahelistumise, sh otseinvesteeringute uurimisel, aga siindisid teiste
ndhtuste selgitamiseks.
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Joonis 2.2. Otseinvesteeringuid selgitavate teooriate areng.
Allikad: (Knoerich, 2019, p. 54; Lizondo, 1990; Paul & Feliciano-Cestero, 2020; Vintila, 2010;
Gudowski & Piasecki, 2020)

Ajaliselt voib vilismaiseid otseinvesteeringuid selgitavate teooriate arengu jagada kolme
perioodi (vt joonis 2.2): | periood (1945-1980) — ideede siind ja erinevate teooriat vaheline
konkurents, 11 periood (1980-1995) — selgituste koondumine eklektilise paradigma timber, IIT
periood (alates 1995) — kohanemine muutunud reaalsusega (globaalsete vadrtusahelate
kujunemine) ning eklektilise paradigmale lisaks tdiendavate selgituste pakkumine.
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Selgitavate teooriate areng ldbi aja on seostatav muutustega vilismaiste otseinvesteeringute
olulisuses ning selle olemuses. Esimesel perioodil kuni 1980. aastate alguseni oli teema uus ja
huvitav ning domineerisid arenenud to0stusriikidest tehtavad investeeringud, mille puhul oli
rGhuasetus rohkem ettevotete vilistel teguritel. Il perioodil suurenesid vélisinvesteeringute
vood maailmas plahvatuslikult, sest 1980. a. 16pus kaotati suures osas riikides dra piirangud
vilisinvesteeringute sissevoolule. Sellised arengud noudsid uusi selgitusi, miks investeeritakse
véljapoole kodumaad. Kolmandal perioodil on vilisinvesteeringute maht jitkanud kasvu, kuid
iiha rohkem on see seotud globaalsete viirusahelate vilja arendamisega. Uha olulisemaks
muutuvad suurte hargmaiste ettevotete otsused oma tegevuse paigutamisel tile kogu maailma.
Samuti on uue tegurina kiiresti kasvanud ka vélisinvesteeringud tdrkavatest majandustest
(Hiina, India, Brasiilia jne.). See nduab samuti uusi selgitusi. Sellelt pinnalt on tekkinud
rahvusvahelistumise hiippelaua (spring-board) teooria (Luo, Tung, 2007) ja LLL (linkage,
learing, leverage) mudel (Mathews, 2002).

Makrotasandil on tirkavatest majandustest périt vilismaised otseinvesteeringud piititud
seletada ka investeeringute arengutee (IDP) késitlusega (Dunning ja Narula 1996; Narula,
Dunning 2010). IDP kohaselt on tegemist etapiviisilise ldhenemisega, mis véidab, et riigi
arengutee loob jark-jargult tingimused vilismaisteks otseinvesteeringuteks, st. madalamal
arengutasemel olevad riigid votavad esmalt vastu vilismaiseid otseinvesteeringuid ja alles
hiljem saavad neist ka vilisinvestorid. IDP-d on testitud erinevate Kesk ja Ida Euroopa riikide
puhul (Trapczynski et al., 2019, Gorynia et al.2019; Kalotay 2004; Andreff 2002; Svetli¢i¢ ja
Bellak 2001; Masca ja Vaidean 2010). Need on iildiselt Kinnitanud, et vélismaiste
otseinvesteeringute aktiivsus soltub suuresti investeeriva riigi arengutasemest. Siiski méddravad
1opptulemuse ka mitmed muud tegurid, nagu majanduse sektoraalne struktuur (Andreff 2003;

fwt v

ettevotluskeskkonna kvaliteet (Balkarova 2010; Kayam 2009).

2.3. Valismaiste otseinvesteeringute péhjused ja kasud

Eelmises alapunktis vilja toodud vélimaiseid otseinvesteeringuid selgitavate teooriate puhul
on kesksel kohal eklektiline paradigma (eclectic paradigm), mida on nimetatud ka OLI
teooriaks, mis on lithend kolmest sdGnast O- Ownership, L- Location, I-Internalisation). 1970.
aastate 10pus arendas J. Dunning vélja eklektilise paradigma, iihendades kolm
vilisinvesteeringu pdhjusi seletavat teooriat: toostusorganisatsiooniteooria, siseturu loomise
ehk internaliseerimise teooria ja asukohateooria (Dunning 1979). Eklektilisest paradigmast on
kujunenud viimastel kiimnenditel vilisinvesteeringute tekkimist selgitav tunnustatuim teooria.
OLI teooria kohaselt on kolm pdhjuste gruppi, miks potentsiaalne investor valib otsese
vélisinvesteeringu.

O (Ownership)- Investoril peab olema sihtriigi turul oma konkurentidega vorreldes
omandieelis (nt monopoolne toode, ainulaadne tehnoloogia, parem turu tundmine, parem
turunduse tehnika jne) voi tal peab olema voimalik sellistele eelistele oma vorgustiku kaudu
ligi padseda. (Dunning & Narula, 1995).

13



L (Location) - Investeeringu sihtriigil (voi mingil konkreetsel piirkonnal) peab olema asukoha-
voi asendieelis, et vélisinvestorit ligi meelitada. Asukohaeelised viljenduvad looduslikes
(loodusressursside kéttesaadavus ja turgu iseloomustavad tegurid), poliitilistes ja
majanduslikes (tootmiskulud, transpordikulud ja vahetuskurss) ning poliitilistes tegurites
(kaubandusbarjédrid, vilismaistele ettevotetele omandidiguse andmine, fiskaalne korraldus ja
soodustused investeeringutele).

I (Internalisation) - Investoril peab tekkima siseturu loomise efekt, mis suunab investori

investeerima ning mitte sdlmima litsentsi- voi frantsiisilepinguid (nt voib see tuleneda turgude
ebatdiuslikkusest). (Dunning 1993)

Tulenevalt OLI mudelist liigitas J.Dunning (1998) vilismaiste otseinvesteeringute motiivid
jargmiselt:

Turuotsingutest ajendatud (market seeking) otseinvesteeringute taga voib olla ettevotte soov
kinnitada oma kohalolu turul, hoides ja arendades juba olemasolevaid kliendisuhteid; olla
mingil turul enne teisi, mitte jadda kdrvale atraktiivsest turust, laiendada tegevust sihtriigi turu
teenindamisega (Dunning, 1998).

Efektiivsuse suurendamisest ajendatud (efficiency seeking) otseinvesteeringuid tehakse
eesmargiga vidhendada kulutusi t66joule, kapitalile, materjalile, masinatele ja seadmetele,
transpordile (Dunning, 1998). Saiiraste investeeringute asukohavaliku kriteeriume
iseloomustades podrab Dunning, lisaks madalamale kulutasemele, tdhelepanu sihtriigipoolsele
toetusele tootajate koolitamisel ning abiteenuste osutamisel.

Ressursiotsingust ajendatud (resource seeking) otseinvesteeringud on suunatud parima
hinna-kvaliteedi suhte ning kd&ige holpsamalt hoivatavate loodusvarade hankimisele
vélismaalt. Vilismaise otseinvesteeringu asukohariigi valikul on esmatingimuseks vajaliku
ressursi olemasolu. Olulisteks investeeringu asukohariigi valikutingimusteks on fiiiisiline
ligipéds ressursile ning ressursi kasutamist vdimaldav seadusandlus sihtriigis. (Dunning, 1998)
Ressursiotsing eristus motiivina ajal, mil vélismaale tegid otseinvesteeringuid praktiliselt vaid
arenenud toOstusriigid. Mitmetes to0des on otseinvesteeringute selgitamisel ressursi- ja
efektiivsuse otsingut kisitletud ka koos, iihe motiivina (Makino et al., 2002; Altzinger &
Bellak, 1999).

Strateegiliste varade otsingust ajendatud (strategic asset seeking) otseinvesteeringud on
Dunning’1 (1998: 53) jirgi suunatud ,.,teadmistepohise vara ja ettevotte omandieelist kaitsvate
vO1 suurendavate turgude omandamisele® ning need on vorreldavad ressursiotsingutega XX
sajandil. Algselt eklektilise paradigma raames vélja pakutud moiste on leidnud laiemat kasutust
ning tdpsustamist. Strateegiliste varade soetusena kisitletakse otseinvesteeringut, mille
eesmirgiks on tagada investorile Oigus jaotuskanalile, kaubamaérgile, juhtimise- ja
organisatsiooniga seotud oskusteabele (Gammeltoft, Filatotchev, & Hobdari, 2012).
Strateegiliste varade otsimist ndhakse peamise selgitusena arenevate riikide ettevotete
otseinvesteeringutele arenenud riikidesse (Kedia, Gaffney, & Clampit, 2012). Kui arenenud
riikide otseinvestorid kasutavad omandieelist otseinvesteeringu tegemiseks, siis arenevate
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riikide ettevotted saavad omandieelise (strateegilise) otseinvesteeringu tegemisega (Kedia et
al., 2012). Kedia et al. (2012) pakkusid vilja, et reeglina ostetakse strateegiliste varade
soetamise eesmargil partnerlust voimaldavas mahus osalus arenenud riigi ettevottes. Erandiks
on tarbijate ja turuga seotud oskusteabe hankimine — pigem ostetakse tédielikult dra samal
arengutasemel oleva riigi ettevote.

Makino et al. (2002) naitasid motiivide seost riigi arengutaseme ja turu suurusega (vt joonis
2.3.):

a) ressursi- ja efektiivsuse otsingust ajendatud otseinvestorid investeerivad pigem
lahteriigist vihem arenenud sihtriikidesse ning sihtriigi turu suurus pole oluline;

b) turuotsingul otseinvestorid eclistavad tavakaupade miiiigiks arengutasemest sdltumata
suure turuga sihtriiki ning eristatavate kaupade puhul kdrgema arengutasemega
sihtriiki;

Cc) strateegiliste varade otsingul tehakse otseinvesteering tdoendolisemalt korgema arengu-
tasemega sihtriiki.

Arenenud A -
(Vastuvoolu) Strateegilised
Viikesed Suured varad
arenenud arenenud .
riigid riigid Turg (eristatavad

Riigi arengutase

Viitkesed Suured vihem

i kaubad)

<----------------------_

N Ressursid
vihem arenenud
Viithem arenenud arenenud riigid (BRIC) Efektiivsus
(Pirivoolu) iigid
Viike Suur
Turu suurus
___________________________ >

Turg (tavakaubad)

Joonis 2.3. Riigi arengutase ja suurus ning otseinvesteeringute tegemise motiivid.
Allikas: Makino et al., 2002: 408; autori muudatustega

Jargmiseks késitletakse otsese ja kaudse vilismaise otseinvestori moddet motiivide
kontekstis. Otsese ja kaudse otseinvestori eristamine on digustatud vaid juhul, kui on alust
eeldada, et see modde mojutab nende valikuid otseinvestorina. Niiteks Eestis tegutsevate
vilisinvesteeringutega ettevotete seas 2019. aastal labiviidud uuringuga tuli vélja, et Eestist
vilismaale tehtavaid investeeringuid puudutavates otsustes on Eestis asuvatel vilisinvestorite
tiitarettevotetel kdige vihem autonoomiat (Varblane et al., 2020). Eelnevast saab jéareldada, et
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kaudsetest vilismaistest otseinvestoritest Eesti ettevotted tegutsevad emacttevotete
kdepikendustena ning, toetudes emaecttevotete kompetentsile (omandieelistele), viivad ellu
nende plaane.

Kaudset ja otsest vilismaist otseinvesteeringut eristavate motiivide uuringute tulemused on
riigiti vastakad. Austriast Kesk- ja lda-Euroopa riikidesse tehtud otseinvesteeringute uuringus
jouti jareldusele, et kaudsed vélismaised otseinvestorid kaldusid kasutama Austriat
hiippelauana, tehes Austria kaudu otseinvesteeringuid Kesk- ja lda-Euroopa riikidesse,
peamiselt eesmdrgiga suurendada turgu; otseste vélismaiste otseinvestorite motiiviks oli
efektiivsus (Altzinger & Bellak, 1999). Eestis 1dbi viidud uuring andis tulemuseks, et motiivide
osas praktiliselt puudus erinevus otseste ja kaudsete vidlismaiste otseinvestorite vahel —
molemal juhul oli tdhtsaimaks vélismaise otseinvesteeringu tegemise pohjuseks turuotsing
(Varblane et al., 2001). Erinevate tulemuste taga on tdenéoliselt erinevus uuringud 14bi viinud
ritkide kulutasemetes. Kui Austrias oli analiilisitud perioodil sihtriikidega vorreldes kdrgem
kulutase, siis Eesti védlismaised otseinvesteeringud olid valdavalt Eestiga sarnase kulutasemega
riikides.

Ettevottega seotud voimekused. Et ettevdttel oleks voimalik saada ja jadda vélismaiseks
otseinvestoriks, peab tal olema suutlikkus konkureerida kohalike ettevdtetega ning vélisturul
pilisima jddda. Suutlikkust on késitletud eklektilise paradigma kontekstis eelisena (Dunning,
1980). Omandieelisena on vaadeldavad vilisturule mineva ettevotte poolt pakutavad
finantsilised vahendid, teadmised, intellektuaalne omand; asukohaeelised on vilismaal oleva
ettevotte pakutavad ressursid, kaubandusbarjdédridest moodapddsemine, turu laiendamine,
miiligijargsete teenuste tagamine; siseturu loomise efektiks on tarnepidevuse tagamine,
tehingukulude vahendamine, esindatuse kindlustamine (Dunning, 1980).

Vilismaale investeerimise kasud ettevottele ja tema asukohariigile laiemalt. Ettevotete
poolt tehtud vilisinvesteeringud avaldavad moju nende ettevotete kodumaale. Seda on uuritud
véga erinevates vaatenurkadest ja piilitud vélja tuua erinevaid kanaleid, mille kaudu vilismaale
investeerimise kdigus toimuvad positiivsed voi ka negatiivsed siirde kodumaale. Kdige
esimene tasand on puhtalt emotsionaalne. Investeeriva ettevotte kodumaa elanikud tunnevad
uhkust selle iile, kui nende ettevdte on rahvusvaheliselt edukas, kuulub mingites edetabelites
tippu. Selles vOtmes on Eesti puhul rahvusliku uhkuse toetajateks niiteks
tehnoloogiaettevotetest likssarvikud (Wise) voi kiimnetes riikides oma teenust pakkuv Bolt voi
Ladnemerel domineeriv Tallink.

Kuid milline on nende ettevitete investeeringutest tulenev kasu neile ettevotetele endile ja
paritoluriigi majandusele laiemalt. Laddne Euroopa kdrge tulutasemega riikides on véga palju
uuritud kiisimusi, kas vilisinvesteeringutega kaasneb tootmise iimberpaigutamine ja
kodumaiste tehaste sulgemine ning téokohtade kadu. Kiisimus on keeruline ja selle alane
empiiriline uurimistd6 annab vastakaid tulemusi.

Kuidas mojutab vélismaale investeerimine investeerimisfirmade tegevust kodumaal? Esiteks
mdjutab see nende ettevotete kodumaise majandustegevuse suurust (ulatust). Kodumaine
toohoive ja kodumaine tootmine voi teenuste pakkumine voib suureneda voi kahaneda
olenevalt sellest, kas vilismaine tegevus tiiendab vo6i asendab kodumaist tegevust.
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Teiseks mojutab see viisi, kuidas ettevote oma tegevusi kodumaal 1dbi viib. Kodumaiste
tegevuste teadmus- voi kapitalimahukus véib tousta voi viheneda soéltuvalt

a) erinevate labiviidud tegevuste suhtelisest tegurimahukusest (kas tegemist on lihtsa voi
keerulise todmahuka vai hoopis kapitalimahuka tegevusega)

b) kodumaa ja sihtriigi tootmistegurite proportsioonide erinevusest (milliseid
tootmistegureid on antud riigis suhteliselt ronkem saadaval).

Kodumaine tootlikkus voib tousta voi langeda, olenevalt sellest, kas ettevotte poolt vilismaal
tehtavad tegevused tugevdavad voi norgendavad koduseid tegevusi. Hilisemad uuringud on
vilja toonud, et nditeks Itaalias pigem nad suurendavad kodumaiste tegevuste tootlikkust, (13,8
protsenti kolme aasta pirast) samuti ilmnes pikaajaline positiivne mdju toohdivele ja
lisandvéartuse kasvule (Navaretti, 2004). See on kooskdlas vertikaalse investeeringu teooriaga.
Vilisinvesteeringu tulemusena toimub tootmistegevuse geograafiline imberpaigutumine ja
kodumaal keskendutakse suurema oskus- ja tehnoloogiamahukusega iilesannetele. See voib
kaasa tuua tdusu tootlikkuses ja lisandvaértuses. Analoogilise uuringu puhul Prantsusmaa
andmetel selgus, et parast vilisinvesteeringut kasvavad nii toodang (26,4 protsenti kolme aasta
parast) kui ka toohdive, kuid see ei mojutanud tootlikkust (Navaretti, Castellani, 2010).
Autorite arvetes on selle pohjuseks asjaolu, et Prantsusmaa vilismaised otseinvesteeringud
vihem arenenud (madalamate t66joukuludega) riikidesse ndivad olevat harvem vertikaalset
titipi. Kuid horisontaalset tiilipi investeeringud on just suunatud mastaabiefektile, mahu
kasvule ja tootlikkuse kasv voib kaasneda pikemas vaates.

Vilismaiste otseinvesteeringute teooriad ei anna iihest vastust mdjude kohta investori
kodumaal. Nii horisontaalse kui ka vertikaalse vilisinvesteeringute mudeli korral on oluline,
mitu m&jukanalit tootab. Need kanalid on seotud kolme erineva valdkonnaga: a) tooteturg; b)
teguriturg; c) tehnoloogia ja teadmussiire.

Tooteturg. Kuidas vilismaale investeerimine mdjutab konkurentsivoimet ja sellest tulenevalt
toodangu mahtu ja turuosa? Vertikaalsete vilismaiste otseinvesteeringute puhul peaks
lithiajaline moju kodutoodangule olema negatiivne. Kuna osa algselt kodus tehtust viiakse
vilismaale. Kuid pikemas vaates voib see moju saada ettevotetele positiivseks, vihendades
tootmiskulusid, suurendades konkurentsivoimet, aidates vodita turuosa ja laiendades ka
kodutoodangut. Kuid siin on ka vdimalikud probleemid. Kui ka teised konkureerivad ettevotted
teevad sama - viivad oma tegevuse iile ja uued odavad asukohad muutuvad vilismaalastele
kattesaadavaks, siis ei pruugi investori jaoks integreeritud tootmine koduriigis olla enam
sugugi nii elujouline valik. Mis puutub horisontaalseid vélisinvesteeringuid, siis selle puhul
voimalikud ekspordivood asendatakse kohaliku toodanguga vilismaal. Jérelikult kodutoodang
véheneb. Kuid see mgju vdib olla vastupidine, kui sidusettevite kasutab sisendeid voi muid
tdiendavaid tooted kodumaal asuvatest tehastest. Samuti ndudlus peakorteri teenustele
kodumaal voib vilismaise tegevuse laienemisega tousta.

Teguriturgude osas on tdhelepanu peamiselt pooratud to6turule. Tapsemalt on uuritud moju
iildisele t66joundudlusele, tootajate voimekuste arendamisele ja tegurihindadele. Vilismaiste
otseinvesteeringute moju koduriigi toohdivele on kokku voetav jargmiselt. 1) Tootmisefektid,
mis tekivad kui vélismaise tootmise korral investeeringu sihtriigis emaettevite asendab enda
ekspordi sellesse riiki kohapeal tootmisega voi import investeeringu sihtriigist hakkab torjuma
vélja tootmist investori kodumaal 2) Eksporti loovad efektid tekivad, kui vilismaised
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tiitarettevotted ostavad tooret, materjale, seadmed, muid komponente investori kodumaalt ja
see vOib aidata seal kaasa uute téokohtade loomisele. 3) Koduse t66hdive mdju. Tootmine
vélismaal vOib samuti kaasa tuua t60jou nodudluse kasvu juhtimises, uurimis- ja
arendustegevuses, turunduses ja muudes juhtimisfunktsioonides investori kodumaal. 4)
Ettevotete toohdive moju toetamine. Need siinnivad kodumaal kui sealsed erinevad firmad
saavad tdiendatavat t66d pakkudes vilismaale investeerinud firmale kasvavate vajaduste
katteks tugiteenuseid, nagu nditeks nagu raamatupidamine, pangandus, IT teenused,
ndustamine,

Uldine t66joundudlus tuleneb toodangu ndudlusest. Kui toodang suureneb, on sellel positiivne
mdju kodusele t6ohdivele nii vertikaalse kui ka horisontaalse OV puhul. Kuid investeeringud
vélismaale vdivad muuta ka vajalike tootmistegurite koosseisu ja eelkdige muuta vajaliku
t00jou oskuste taset. Vertikaalsed vilismaised otseinvesteeringud voivad vihendada noudlust
lihtt66jou jérele koduses majanduses ja suurendada ndudlust kvalifitseeritud t66joule Need
muutused tootmistegurite ndudluses peaksid mdjutama ka tootmistegurite hindu. Seega vdivad
vélismaale investeeringud tuua kaasa oskustdojou palga kasvu investori kodumaal.
Horisontaalsete otseinvesteeringute moju on vdhem selge ja teooria ei anna selget teavet
milliseid muutusi voiks oodata.

Viimane probleem on tehnoloogiasiire. Nii horisontaalne kui vertikaalne valisinvesteering
voib kaasa tuua tehnoloogiasiirde kodumaistesse tehastesse, eriti kui rahvusvahelised
ettevotted (edaspidi hargmaised ettevotted) paigutavad oma tehased teadmusmahukatesse
piirkondadesse (Cantwell, 1995).

Kokkuvottes toob senine teaduskirjandus védlja mitu kanalit, mille kaudu vélismaistel
vilisinvesteeringutel voib olla positiivne v3i negatiivne mdju emaettevotte tulemuslikkusele,
kuid nende netomdju pole voimalik lihtsalt ennustada ja see taandub empiiriliseks kiisimuseks.

Oluline on vahet teha investeeringutel odava toojouga riikidesse ja korge sissetulekuga
arenenud todstusriikidesse. See eristamine on oluline kahel olulisel pohjusel. Esiteks on riikide
poliitikakujundajatel pideva poliitiline mure, et investeeringud odavama t66jouga riikidesse
voivad torjuda tootmist, vihendada toohdivet ja sellega kiirendada deindustrialiseerimise
protsessi. Teiseks on tdhtis see, et erinevad investeeringute sihtpiirkonnad peegeldavad
erinevaid investeerimismotiive. Investeeringud odava t66jouga riikide suunas peegeldavad
iildiselt eesmérki hoida kokku t66joukuludelt ja need on vertikaalset tiiiipi investeeringud, mis
on suunatud tootmise paigutamisele iile mitme riigi. Investeeringud arenenud toostusriikidesse
on tavaliselt turgu otsivad ja seetdttu horisontaalset tiiiipi, mis tdhendab osalist voi tdielikku
tootmisetappide dubleerimist nii kodu- kui vdlismaal.

Need erinevat tiilipi investeeringud avaldavad ka eeldatavalt erinevat modju kodusele
tegevusele. Vertikaalne investeering pdhjustab sisuliselt muutuse selles, missuguseid
tootmistegureid kasutatakse ja toimub nihe paremaid oskusi ndudvate tegevuste suunas.
Horisontaalsed investeeringud mojutavad kodumaist tootlikkust toodangu mahu ja t66hdive
mastaabiefekti kaudu. Need jareldused viitavad sellele, et vilisinvesteeringud on sageli
strateegiline samm koduste tegevuste tugevdamiseks. Selles perspektiivis on tegevused, mis
on suunatud vélismaale tehtavate investeeringute péarssimisele ja valismaal paiknevate
tookohtade loomise piiramisele, lithindgelikud ja neil on oht kodust majandust pigem
norgendada kui tugevdada.
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3. EESTI VALISMAISTE OTSEINVESTEERINGUTE
STATISTILINE ANALUUS

Jargnevas peatiikis viiakse labi Eesti vélismaiste otseinvesteeringute mitmekiilgne statistiline
analiitis. Esimeses alapunktis antakse {ildine iilevaade Eestist vilismaale tehtud
otseinvesteeringutest rahvusvahelises vordluses. Teises alapunktis uuritakse Eesti
vélisinvesteeringuid sihtriikide ja tegevusalade 16ikes. Kolmandas alapunktis toimub analiitisi
vaatenurga siivendamine ja eristatakse otseseid ja kaudseid Eesti vilisinvesteeringuid. Senistes
késitlustes ei ole sellist eristust tehtud, peamiselt vastavale andmestikule juurdepaidsu
puudumise tottu. Kuid selline analiiis vdoimaldab aru saada, missuguste Eestist tehtud
vélisinvesteeringute puhul 10pliku kontrolli omaja hoopis vilismaal. Neljandas alapunktis
toimub Eestist vilismaale otseinvesteeringuid teinud ettevotete analiilis, mis annab teavet
investorite arvu, suuruse, tiitarettevotete ja nende majandusnditajate kohta nii palju, kui seda
voimldavad meie andmeallikad ja lubab andmekaitse.

3.1. Eestist valismaale tehtud otseinvesteeringute lilevaade ja
rahvusvaheline vérdlus

Eestist vélismaale tehtud otseinvesteeringute lildise analiiiisi alustuseks on koostatud joonis
3.1, millel on Kkirjeldatud nii vélismaalt Eestisse kui ka Eestist vélismaale tehtud
otseinvesteeringute vooge perioodil 1996. aastast kuni 2022.a esimese poolaasta 15puni. See
annab voimaluse vilja tuua moned pdhisuundumused Eestist vdlismaale investeerimisel, kuid
vordleb seda ka vilisinvesteeringute sissevooluga. Eesti avas enda majanduse
vélisinvesteeringutele kohe pédrast iseseisvuse taastamist ja juba 1990. aastate keskpaigast
alates on olnud edukas vilisinvesteeringute kaasamisel oma majandusse. Eesti ettevotted
hakkasid vélisturgudele sisenema ja suuremaid otseseid vélisinvesteeringuid teistesse
riikidesse tegema kiillaltki vara — juba 1990. a. teisel poolel. Pdhiliselt oli tegemist meie
pankade investeeringutega Latti ja Leetu, kuid ka mitmete toGtleva tOOstuse ettevotete
investeeringutega Venemaale ja Ukrainasse.
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Joonis 3.1. Otseste vilisinvesteeringute Eestisse sissevool ja véljavool Eestist 1996-2022
(esimene poolaasta, miljonites eurodes, Eesti Panga andmetel).

Esimene suurem investeeringute véljavoolu tipp oli 1997. aastal, mil véilismaale tehti 122
miljoni euro véartuses otseinvesteeringuid. Kuid aasta hiljem algas nn. Vene kriis, mille kédigus
rubla devalveeriti ja see t0i kaasa vilisinvesteeringute véljavoolu vihenemise. Vene kriisi tottu
tagastati suures mahus Eesti ettevotetele laenud, mis olid antud vilisriigis asuvatele
tiitarettevotetele. Seetdttu 1998. otseinvesteeringute viljavool oli vaid 5 miljonit eurot.
Majandusliku kliima paranemisega Eestis 1999. aasta teisel poolel hakkas uuesti suurenema ka
otseste vilisinvesteeringute véljavool. Suur vélisinvesteeringute véljavool toimus 2001. aastal,
kui Hansapank omandas Leedu suuruselt teise panga Tauptomasis Bankas’e (mis oli Leedu
Hoiupank, millel oli ca 400 esindust iile kogu riigi). Jirgnevatele aastatel 2004-2008 toimus
vdga tugev vilismaale investeerimise etapp, mis hdlmas peamiselt kinnisvara-, ehitus- ja
kaubandussektorit ning oli peamiselt suunatud Litti ja Leetu.

Majanduskriisi tulemusena vilisinvesteeringute véljavool Eestist aeglustus ja peatus 2009.
aasta 10pus. Uus tous Eestist vdlismaale investeerimisel algas 2012. aastal. See oli seotud tihelt
poolt todtleva toostuse sooviga viia osa tootmist vdlja odavamatesse riikidesse (nt Toom
Tekstiil), naabrite turule (nt AS TBT betoonitechas Riia ldhistel) voi kaugematesse
regioonidesse (nt Krimelte tegevus Ladina Ameerikas) vOi osta Soomest endale
tootmisettevotte koos kohaliku vorgustiku, teadmuse ja kuvandiga, mis aitab seal tegutseda (nt
AS TBT). Teine rithm investeeringuid on olnud erinevate teenuste pakkujate omandamine (nt.
Nortali poolt Soomes ostetud CCC Corporation OY tarkvara ettevote).

Jargmise sammuna kisitletakse Eestist vélismaale tehtud otseinvesteeringute seisu ehk kui
palju on mingil ajahetkel neid investeeringuid kumulatiivselt tehtud, vittes arvesse igal aastal
tehtud muutusi aktsiakapitalis, reinvesteeringuid, laenude jadgi muutusi (joonis 3.2.).
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Joonis 3.2. Otseste vilisinvesteeringute seis Eestis 2004-2022.a. juuni 16pu seisuga. (miljonites
eurodes, Eesti Panga andmetel).

Kokku oli 2022. aasta 30.juuni seisuga Eestist vilismaale tehtud otseinvesteeringuid
kogumahus 11,4 miljardit eurot, samas Eestisse tehtud vilisinvesteeringute kogumaht oli 32,8
miljardit eurot (vt joonis 3.2.). Teisisonu, Eestist vélismaale tehtud ja Eestisse sisse tulnud
valisinvesteeringute mahtude suhe oli 2022 a. juuni 16pus 35%. See on aja jooksul kasvanud.
Naiteks 2000. aasta 16pus moodustasid Eestist vilismaale tehtud otseinvesteeringud ainult 10%
riiki sisse tehtud vélisinvesteeringutest ehk praeguseks on Eestist vilja tehtud investeeringute
suhteline maht vdrreldes riiki saabunud investeeringutega kasvanud 25 protsendipunkti. See
nditab meie ettevotlussektori jatkuvat rahvusvahelistumist, mille kdigus lisaks eksportimisele
hakatakse {iha enam kasutama ka otseinvesteeringuid kui turule sisenemise meetodit.

Joonis 3.3. vdimaldab tdpsemalt aru saada, missuguste tegurite arvel on igal aastal Eesti
vilisinvesteeringute seis muutunud. Iga aasta puhul on joonisel kaks tulpa. Vasakpoolne néitab
investeeringute algseisu antud aastal ja seda kujundavate koostisosade (tulu reinvesteerimine,
vood, mis ei ole tulude reinvesteerimine ja muud muutused) kasvu voi kahanemist antud aastal.

Aastatel 1998-2001 kasvasid Eestist tehtud vélismaised otseinvesteeringud aeglaselt ning seda
tdiendavate kapitalivoogude abil, muud muutused vdhendasid seisu. Aastatel 2002—2007
toimus kiire kasv, millesse panustasid nii otsused tulu reinvesteerida, tdiendava kapitalivood
kui muud muutused. Aastatel 2008-2010 vihenes Eestist tehtud vélismaiste otse-
investeeringute seis muude muutuste vormis. Muude muutuste pohjuseks oli tdendoliselt
majanduskriisiga seotud nduete mahakandmine.
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Joonis 3.3. Eestist tehtud vilismaiste otseinvesteeringute vood, muud muutused ja seisud
aastatel 1998-2020, miljon eurot Allikas: (Eesti Pank, 2021a; 2021b; 2021); autori arvutused.

Kriisiaastatel, 2008-2009, oli ndha tdiendavat kapitali voolu. 2010. aastal see 16ppes, ehk sama
palju kui iihed investorid oma investeeringutesse lisasid, votsid teised enda omadest vilja.
2011. aasta oli erandlik, sest Eestist tehtud vilismaiste otseinvesteeringute seis vihenes
pangandussektoris toimunud timberkorraldustega seotud kapitalivoogude tottu. Selle taga oli
Swedbanki otsus reorganiseerida kogu Baltikumi organisatsioon ja selle tulemusena enam Liti
ja Leedu Swedbanki alliiksused ei kajastunud Eesti vilisinvesteeringutena. Samas on nédha
positiivseid muid muutusi, mis v3ib viidata, et kdik kriisiajal maha kantud nduded siiski ei
olnud lootusetud vai et realiseeritud vdlismaiste otseinvesteeringute (negatiivne kapitalivoog)
tehinguhind tiletas nende véartust rahvusvahelises investeerimispositsioonis. Aastatel 2012—
2018 toimus stabiilne, aga 2002—2007 aastatega vorreldes rahulik, kasv — tulu reinvesteerimine
ja kapitali vood ei joudnud kriisieelsele tasemele.

Joonisel 3.4. vaadeldakse pohjalikumalt Eestist vélismaale tehtud investeeringutelt teenitud
tulu reinvesteerimist sihtriiki. See niitab iihelt poolt ettevotte piihendumist sihtriigis oma ari
edendada ja teiselt poolt ka sihtriiki tehtud investeeringu tulusust, mis iildse voimaldab
reinvesteerida. Vilisinvesteeringutelt teenitud tulu reinvesteeringutel oli juba kiillalt oluline
roll majanduse kiire kasvu aastatel 2005-2007, millal aastakeskmised reinvesteeringute mahud
tiletasid 300 miljonit eurot. Majanduskriis 2008. a. tdi kaasa Liti ja Leedu majanduse jahtumise
ja vidhenes jarsult ka Eesti ettevotete poolt tehtud vilisinvesteeringutelt tehtavate
reinvesteeringute tdhtsus. Pérast majanduskriisi piisis reinvesteeringute maht {isna stabiilsena
ja tiletas 2007. a. taseme alles 2021. aastal.
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Joonis 3.4. Eestist vilisriikidesse tehtud investeeringute vood ja tulu reinvesteeringud
vélismaale aastatel 1994-2022 (miljonites eurodes, Eesti Panga andmetel).

Reinvesteerida saab vaid siis, kui investeering on tulutoov. Jargneval joonisel 3.5. tuuakse koos
vélja nii teenitud tulu kui ka sellest tehtud reinvesteeringud. Enne 2008.aasta majanduskriisi
tulu investeeringutelt kasvas tormiliselt joudes ligi 600 miljoni euroni 2007.a. Pérast Kriisi
20009. aastal teenisid Eestist viljapoole tehtud investeeringuid alla 300 miljoni euro tulu ehk
tulukus kasvas kaks korda. Viimase COVID kriisi eelseks 2019. aastaks oli see summa enam
kui kahekordistunud (667 miljonit eurot) ja stabiliseerus jargmisel aastal. Uus hiipe tulude
mahus toimus 2021.aastal, kui see ulatus juba ligi miljardi euroni. Tulude kasvuga on
kaasnenud ka reinvesteeringute kasv vilismaale. Kuid kiillalt suur osa vélismaal teenitud tulu
on kasutatud ka oma koduste ettevotete arendamiseks. Muutunud on ka tulu teenimise
valdkonnad. Kui 2009. majanduskriisini teeniti kdige enam tulu finantsvahenduse valdkonnas
ja tegemist oli peamiselt Swedbank’i poolt Létis ja Leedus teenitud tuluga, siis praegu on tulu
teenimine jaotunud iihtlasemalt iile tegevusalade. Kuid pédrast Luminori investeeringuid
teistesse Balti maadesse on finantssektori roll jédlle kasvamas.
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Joonis 3.5. Eestist vdlismaale tehtud otseinvesteeringutelt saadud tulu ja selle reinvesteerimine
vélismaale 1993-2020 (miljonites eurodes, Eesti Panga andmetel).

Pérast {ildise lilevaate andmist Eestist vdlimaale tehtud otseinvesteeringute voogude ja seisu
kohta antakse vordlev hinnang Eestile kui vilisinvesteeringute tegijale. Selleks vorreldakse
Eestist vilismaale tehtud vélisinvesteeringute mahtu nii mitmete Skandinaavia ja Lééne
Euroopa kui ka Kesk- Ida Euroopa riikidega. Kuna riigid on erineva suurusega nii majanduse
mahu kui ka elanikkonna mottes, siis on moistlik kasutada suhtarve. Seetottu kasutatakse
vordluseks kahte nditajat — vdlismaale tehtud otseinvesteeringute seis iihe elaniku kohta ja selle
osakaal sisemajanduse kogutoodangust.

Tabelis 3.1. on toodud vilismaiste otseinvesteeringute seis Eestis ja 13 vordlusriigis neljal
ajahetkel 2000 kuni 2020 moddetuna USA dollarites iihe elaniku kohta. Lisaks on ka vélja
arvutatud muutus kordades 2020 aastal vorrelduna 2000. aastaga. Tabelist ndeme, et Eestil oli
2020 a. vastav nditaja 8368 USD , mis oli kdrgeim Kesk- ja Ida Euroopa riikide hulgas. Meile
jargnevad Tsehhi, Sloveenia ja Ungari. Leedu ja Léti vilisinvesteeringud elaniku kohta on
Eesti omast 4 ja 5 korda viiksemad. Vorreldes Skandinaavia riikidega, on Eesti seis otseste
investeeringute véljavoolu kogumahult inimese kohta mérkimisviérselt ndrgem. 2020. aasta
16pu seisuga oli Eestist tehtud otseinvesteeringuid vélismaale vorreldes Rootsiga viis ja
Soomega kolm ja pool korda vihem. Praeguseks on Eesti on vilismaale tehtud investeeringute
seisuga elaniku kohta enam vihem samal tasemel nagu Soome 2000.aastate alguses. Ka see
vihjab Eesti ettevotluse joudmisele tasemele, kus ollakse juba huvitatud ja voimelised ka
investeeringutega sisenema vilisturgudele. Teiselt poolt annab see ka signaale, et Eestis on
kulutase hakanud tGusma ja muutub mdttekaks osa todmahukast tootmisest viia mujale. Tabel
3.1 tervikuna viitab erinevuste kahanemisele, sest 2020. a. varreldes 2000.aastaga on Kesk- ja
Ida Euroopa riikides toimunud véga kiire vilismaiste otseinvesteeringute mahu kasvu elaniku
kohta.
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Tabel 3.1. Vilismaiste otseinvesteeringute seis iihe elaniku kohta 2000-2020 (USD)

2000 2010 2015 2020 Muutus kordades
2020/2000
Holland 19180 58030 98356 221630 11,56
Rootsi 13918 42017 36378 45998 3,30
Taani 13686 29368| 28962 42238 3,09
Norra 7562| 38682 35210| 36498 4,83
Soome 10044 25656| 17261 29963 2,98
Saksamaa 5945| 16883 16741| 23599 3,97
Itaalia 2998 8280 7537 9860 3,29
EESTI 185 4162 4591 8386 45,27
Tsehhi 72 1416 1754 5249 73,20
Sloveenia 388 3987 2895 4170 10,74
Ungari 125 2378 3634 3817 30,48
Leedu 8 847 1252 1874 223,83
Lati 8 440 920 1336 166,69
Poola 7 428 723 703 101,20

Allikas: UNCTAD 2022 andmetel https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx

Teine voimalus on vorrelda riike vdlismaiste otseinvesteeringute suhte alusel sisemajanduse
kogutoodangusse. Tabel 3.2 niitab, et Eesti on selles arvestuses isegi edukam ja ldheneme
kiiremini La&ne Euroopa tasemele. Lisaks on ka vélja arvutatud muutus kordades 2020 aastal
vorrelduna 2000. aastaga.

Tabel 3.2. Vilismaiste otseinvesteeringute seisu suhe sisemajanduse kogutoodangusse
2000-2020 (%)

2000 2010 2015 2020 Muutus kordades
2020/2000
Holland 73,4 114,4 217,7 416,9 5,68
Rootsi 47,0 79,6 70,3 86,5 1,84
Taani 445 50,7 54,4 69,0 1,55
Soome 41,5 55,2 40,4 61,1 1,48
Norra 19,9 441 47,5 55,0 2,77
Saksamaa 24,9 40,2 40,8 52,2 2,09
EESTI 4,5 28,2 26,2 35,8 7,88
Itaalia 14,9 23,0 24,9 31,6 2,13
Umgari 2,7 17,9 28,4 23,9 8,81
Tsehhi 1,2 7.1 9,9 23,3 19,52
Sloveenia 3,8 16,9 13,9 16,4 4,31
Leedu 0,3 7,1 8,9 9,2 36,02
Lati 0,2 3,9 6,7 7,5 31,24
Poola 0,2 3,4 5,8 4,5 28,78

Allikas: UNCTAD 2022 andmetel https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx
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3.2. Eesti védlismaiste otseinvesteeringute sihtriigid ja tegevusalad

Pérast iildise iilevaate andmist keskendutakse selles alapunktis Eesti vélismaiste
otseinvesteeringute sihtriikide ja tegevusalade siigavamale analiiiisile. annab {ilevaate Eestist
vilismaale tehtud otseinvesteeringute seisust sihtriikide 16ikes ajavahemikus 1998 kuni 2022.
aasta esimese poolaasta I6puni (protsentides kogu investeeringutest). Sailinud on suundumus,
et otseseid vilisinvesteeringud Eestist on tehtud traditsiooniliselt kodige rohkem
naaberriikidesse Létti ja Leetu (vt. tabel 3.3), kuid nende suhteline osakaal on tublisti
viahenenud. Kui 1998. a. oli meie kahe ldunanaabri osakaal 75,7% koigist Eesti
vilisinvesteeringutest, siis 2022.a juuni 16puks oli see langenud 51,5 protsendini. Kui 1998. a.
oli meie tdhtsaim investeeringute sihtriik Lati (52,7% koguinvesteeringutest), siis 2022. a. oli
selleks Leedu (28,2 %). Stabiilselt oluline on olnud Kiiprose roll meie merelacvanduse
investeeringute sihtriigina, moodustades ca 10% viélisinvesteeringutest. Viimaste aastatega on
Eesti neljandaks investeeringute sihtriigiks tdusnud Soome (7,4 %), kellele jargnevad
Suurbritannia (5,2%) ja Poola (4,7 %). Viiksema rolliga on Ameerika Uhendriigid (3,6 %) ja
Venemaa (2,2%), Kuid véga kiiresti kasvanud ka investeeringud Rootsi — 23 miljonilt 2010.
aastal 277 miljonini 2022. a. suveks ehk 11 korda. Tervikuna on ndha muutusi investeeringute
sihtriikides — senistele 14dhinaabritele on lisandunud investeeringud arenenud t66stusriikidesse
Suurbritanniasse, USA-sse, Hispaaniasse, Hollandisse. See on tdhelepanuvdirne muutus ja

viitab Eesti ettevotete rahvusvahelistumise kasvule.

Tabel 3.3. Eestis vélismaale tehtud otseinvesteeringute Seis sihtriikide 16ikes 1998-2022 (30.06
seisuga) (protsentides koguinvesteeringutest)

31.12.98| 31.12.00 | 31.12.05 |31.12.10| 31.12.15 | 30.06.22
Leedu 23 30 31,6 27,7 21,2 28,2
Lati 52,7 43,6 30,1 24,3 17,6 23,3
Suurbritannia 0,4 0,4 0,5 5,2
Kiipros 13,3 13,9 9,1 14,8 23,2 9,5
Soome 0,3 0 3,6 6,7 7,3 7,4
Venemaa 0,5 1,7 13,2 6,9 3,7 2,2
USA 0,3 1,6 3,6
Poola 0 0,5 0,3 0,9 0,8 4,7
Holland 0 1,1 2,1 4,0 2,8
Ukraina 3 1,8 3,5 3,6 41 1,7
Hispaania 0 1 1,3 1,2 1,9
Rootsi 0,4 0,6 1,5 2,4
Valgevene 0,1 0 1,9 2,0 1,7 0,7
Muud 7.1 11,9 2,2 9,2 11,6 6,4

Koostatud Eesti Panga vilissektori statistika alusel.

Lisaks tildisele iilevaatele Eesti vilisinvesteeringute seisule sihtriikide ldikes tuuakse
jargnevatel kolmel joonisel vilja Eestis ja meie kolme olulise investeeringute sihtriigi Liti,
Leedu ja Soome vaheliste investeeringute voogude areng. Joonisel 3.6 on esitatud nii Eestist
Latti kui ka Latist Eestisse tehtud otseinvesteeringute vood miljonites eurodes 1997-2022.
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Joonis 3.6. Eestist Létti ja Létist Eestisse tehtud otseinvesteeringute vood 1997-2022 a.
esimene poolaasta (milj. eurodes)

Eesti investeeringud Létti olid ajavahemikus 1997-2009 pidevalt kasvavad ja iiletasid
mitmekordselt Liti investeeringud Eestisse. Tohutu negatiivne muutus Eesti investeeringute
voogudes Litis toimus 2011. a., kui Swedbank reorganiseeris oma alliikksused Baltikumis ja
toimus timberkorraldus, mille tulemusena ei kajastunud seni tehtud investeeringud Litti ja ka
Leetu enam Eesti kaudu tehtud investeeringutena. Teine oluline muutus on toimunud pérast
2013. a. millal algasid suuremad Léti investeeringute vood Eestisse. 2019. a. toimunud suure
Eestist Létti ja ka Leetu tehtud investeeringute vooge saab seostada Luminor panga struktuuri
véljakujundamisega, mille pdhjal selle keskuseks sai Eesti. Leedu ja Eesti vaheliste
investeeringute voogude (joonis 3.7.) diinaamika on véga sarnane Létiga ja seda pdhjustavad
tegurid on samuti sarnased. Tugevam on Leedu investeeringute voogude kasv Eestisse alates
2012. aastast.
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Joonis 3.7. Eestist Leetu ja Leedust Eestisse tehtud otseinvesteeringute vood 1997-2022
esimene poolaasta (milj. eurodes)

Hoopis erinev on investeeringute voogude areng Eesti ja Soome vahel (joonis 3.8.). Soome
investeeringud on olnud 14bi kahe aastakiimne silmatorkavalt stabiilsed 200 ja 300 miljoni euro
vahemikus. Eesti investeeringud Soome algasid alles 2006. a. ja muutusid regulaarseteks alates
2014. a,. ulatudes ca 100 miljoni euro piiridesse. Suur erand on 2017. a., mil Eestist investeeriti
717 miljoni eurot.
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Joonis 3.8. Eestist Soome ja Soomest Latist Eestisse tehtud otseinvesteeringute vood 1997-
2022 esimene poolaasta (milj. eurodes).
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Pdrast investeeringute sihtriikide kasitlust liigutakse edasi Eesti vilisinvesteeringute
analiiisile tegevusalade 10ikes. Alustuseks koostati joonis 3.9., mis nditab, kuidas
ajavahemikul 1997-2022 jaotusid Eestist tehtud otseinvesteeringute vood tegevusalade 1dikes.
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Joonis 3.9. Eestist tehtud otseinvesteeringute vood tegevusalati 1997-2022 esimene poolaasta
(milj. eurodes)

Koheselt on tdhelepandav finantssektori tohutu roll Eestist tehtud investeeringute voogudes,
samuti on nende voogude volatiilsus suur ja olenes vélisinvestorite otsustest oma ettevotete
tilesehituse kohta. 2021.a volatiilsuse taga on ka VVolkswageni grupi investeeringute lilkumine
Eestisse ja vilja. Paljuski on siin tegemist kaudsete otseinvesteeringute voogudega (mille kohta
on pohjalikum kasitlus jargmises alapunktis 3.3.).

Pérast investeeringute voogude késitlust liigutakse edasi Eestist tehtud vilisinvesteeringute
seisu jaotusele tegevusalade 16ikes 1998-2022. Tabel 3.4. osutab, et finantsvahenduse suhteline
osakaal koigist Eestist tehtud vélisinvesteeringutest on kiiresti kahanenud. Osalt oli selle
muutuse taga ka tehniline muudatus seoses Swedbanki tiitarettevitete reorganiseerimisega.
Kuid veel tdhtsam on siiski teistesse tegevusaladesse tehtud investeeringute kasv. 2022. a. juuni
16pu seisuga hoiab kinnisvara, rentimise ja dritegevuse valdkond teist kohta 15,3% koigist
Eesti vilisinvesteeringutest. Silmapaistev on to6tleva toostuse osakaalu kasv 13,3 protsendini
koigist vilisinvesteeringutest. Samuti on véiga tahelepanuvaariv muutus haldus- ja abitegevuste
valdkonna osatdhtsuse kasv 13 protsendini. Jérsult on kahanenud vilisinvesteeringuid
veonduses, laonduses ja sides, kus 2019. a. oli vaid 2, 5 % kdigist investeeringutest (vordluseks
20009. a. oli selle valdkonna osakaal 12%).
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Tabel 3.4. Eestis vilismaale tehtud otseinvesteeringute seis tegevusalade 1dikes 1998-
2022(30.06) (protsentides koguinvesteeringutest)

31.12.98 |31.12.00 31.12.05| 31.12.10 |31.12.15|30.06.22
Finantsvahendus 57,9 47,3 57,2 29,1 31,2 23,8
Tootlev toOstus 8,4 10,4 4,2 7,6 15,0 13,3
Kinnisvara, rentimine ja
dritegevus 3.8 4,8 8,0 8,7 14,2 15,3
Haldus- ja abitegevused 0 2,5 0,9 12,4 10,3 9,6
Hulgi- ja jaekaubandus 4,8 6,9 7,5 7,0 8,0 14,2
Ehitus 2,0 14,6 4,0 X 3,8 3,8
Info ja side 2,4 2,1 0,3 3,2 1,3 4,2
Elektrienergia-, gaasi- ja 0 0 0,6 2,0 2,7
veevarustus
Veondus, laondus ja side 16,6 10,6 12,4 6,8 4,4 2,5
Kutse, teadus ja
tehnikaalane 0,1 0,6 2,9 1,9 1,3
Maietdostus 0 0,2 1,3 1,0
Kunst, meelahutus, vaba 0,9
aeg
Majutus ja toitlustus 0,1 0,0 1,4 0,7
Pollumajandus, jahindus ja 0,1 0,1 0,2 0,7
metsamajandus
Muud 16,5 10,5 6,0

Koostatud Eesti Panga vilissektori statistika alusel.

Jargnevalt tabelis 3.5. ihendatakse sihtriigi ja tegevusala vaade ning antakse iilevaade sellest,
missugused on meie kolmel olulisel sihtturul — Leedus, Létis ja Soomes peamised tegevusalad,
kuhu Eestist on tehtud otseinvesteeringuid 2020. a. 10pu seisuga. Eestist Létti ja Leetu tehtud
investeeringute jaotus on mitmekesine, tugevat positsiooni hoidvale finantssektorile on
lisandunud to6tlev toostus, kinnisvaraline tegevus, kaubandus, ehitus. Leedus on ka oluliseks
muutunud investeeringud elektrienergia tootmisse, mis on seotud Enefit Green ASi
investeeringutega tuuleparkide arendamisse. Eesti investeeringutes Soomes on domineerivaks
tootlev todstus, mis annab lausa iile poole koigist investeeringutest. Selle korval omab tahtsust
ka veondus ja laondus, finantssektor, kaubandus ja kinnisvaraline tegevus.

Tabel 3.5. Eestist tehtud otseinvesteeringute seis tegevusalati Leedus, Létis ja Soomes
(miljonites eurodes, 2020 a. 1opu seisuga)

Tegevusala Leedu |Lati Soome
Po6llumajandus, metsamajandus ja kalapiiiik 32,6 2,8 7,6
Tootlev toostus 250,9 267,3 416,4
Elektrienergia, gaasi, auru ja konditsioneeritud dhuga

varustamine 165,3 58,9 24,1
Ehitus 265,6 90,1 7,8
Hulgi- ja jaekaubandus; mootorséidukite ja

mootorrataste remont 156,7 229,6 34,2
Veondus ja laondus 17,4 16,7 72,3
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Tegevusala Leedu |Liti Soome
Majutus ja toitlustus 9,0 15
Info ja side 28,7 20,1 8,0
Finants- ja kindlustustegevus 1056,2 753,4 92,5
Kinnisvaraalane tegevus 419,7 477,5 35,5
Kutse-, teadus- ja tehnikaalane tegevus 44,1 31,9 0,6
Haldus- ja abitegevused 4,6 13,4 17,3
Kunst, meelelahutus ja vaba aeg 19,3 60,0
Muud teenindavad tegevused 3,2 3,2 0,1
Miidramata 26,9 87,0 53,7
KOKKU 2502,6| 21232 776,2

Eestist tehtud vilisinvesteeringute sihtriike ja tegevusalasid iihendava késitluse 10petuseks
koostati tabel 3.6., mis toob &ra riikide jarjestused viie tdhtsama tegevusala 10ikes, selle alusel,
kuhu on Eestist kdige rohkem tehtud otseseid valisinvesteeringuid. Kahjuks on praegu
voimalik seda laadi teavet kitte saada vaid 2019. ja 2020. a. kohta. Samuti on andmekaitse
piirangute tottu on riikide loetelud suhteliselt lithikesed, sest sageli on Eestist monda riiki
tehtud vaid 1-2 investeeringut ja sel juhul ei tohi andmeid avalikustada. Kuid siiski voimaldab
tabel 3.6. saada moningase ettekujutuse Eestist tehtud vilisinvesteeringute valdkondlikest
geograafilistest eelistustest.

Tabeli 3.6. esimene védga lihtne ildistus on seotud Leedu ja Lati kui meie peamiste inves-
teeringute sihtriikidega. Kui veel moned aastad tagasi oli L4ti peamine Baltimaade sihtriik meie
investoritele, siis praegu on Leedu selgelt muutumas number iiks sihtriigiks. Teine jareldus on
seotud tOdtleva todstuse sihtriikide portfelli muutusega ja Soome kui selles majandusharus
meie kdige olulisema sihtriigiga. See on vdga oluline mérk selle kohta, et meie investoritel on
olemas teadmusbaas ja ka rahaline vOimekus investeerida ka meist rikkamate riikide
majandusse. See on strateegiline litkumine turgudele, kust on voimalik kaasata uut vajalikku
teadmust, kaubamirke ja positiivset kuvandit. Lisaks Soomele leiame tootleva todstuse
investeeringute sihtriikide esikiimnest ka USA, Rootsi, ja Norra.
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Tabel 3.6. Eestist tehtud vilisinvesteeringute seis erinevates tegevusvaldkondades 2019.a.
ja 2020.a. 16pus investeeringute sihtriikide 16ikes

Koostatud Eesti Panga 2019 a. maksebilansi statistika alusel.
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Finants- ja kindlustus TOotlev toostus
2019 2020 2019 2020
Leedu 1150,3 1056|Soome 385 416
Lati 7424 53] Leedu 240 251
Holland 123,8 87 LAti 228 267
Soome_ 102,3 92 USA 104 176
gootzl e 233 gg Poola 78 80
Hurbritannia ’ Rootsi 46 47
Ukraina 27,5
Norra 39 42
Poola 25,7 29 Val 2
Malta 19,6 15| Valgevene 30
Horvaatia 19,5 18 Ukraina 21 64
KUpros 166 ol Venemaa 26 37
Luksemburg | 13,4 -12|Saksamaa 12 16
Bulgaaria 9,9 g|Suurbritannia| 10 8
TSehhi 7.1 4| Prantsusmaa 6 6
Hispaania 6,3 7|Hiina 4 4
KOKKU 2472 2277|KOKKU 1283 1505
Hulgi-/jaekaubandus Kinnisvaraline tegevus Info ja side
2019 2020 2019 2020 2019 2020
Lati 218,1 230|Lati 482,4 478|| 1 cedu 45 20
Leedu 1514 157|Leedu 407,8 420|156 20 20
Ukraina 87,3 5|Holland 74,9 102
- . Soome 12 8
Venemaa 67,5 58|Suurbritannig 47,1 53| Ukraina 12 12
Poola 37,6 51| Hispaania 44,8 50|~
Valgevene ] 5
Soome 36,3 34| Soome 33,7 36 . .
Suurbritannia| 4 5
USA 12,8 7]Venemaa 30,2 55
Suurbritannia | 12,7 13| Gruusia 29,5 35 USA 63
: : KKU 2
Rootsi 8,1 6| Ukraina 25,3 25 kO 168.0] 201.0
Valgevene 7,2 5| Saksamaa 23,9 24
Taani 5,0 1|Rootsi 15,5 17
Norra 5,0 8|Prantsusmaa| 15,2 16
Saksamaa 2,5 5[Bulgaaria 12,5 14
Rumeenia 1,8 3| Itaalia 11,5 14
Hiina 0,7 1|Valgevene 11,1 11
KOKKU 684 622 | KOKKU 1340 1403




Eesti tootlevas toostuses vilisinvesteeringutes ilmnevad arengud seonduvad hésti J. Dunningi
ja R. Narula poolt vilja pakutud investeeringute arengutee (investment development path)
mudeliga. Kui vaadelda tervikuna kogu Eesti majandust, siis oleme alates 1990. aastate
algusest olnud olukorras, kus Eesti majandusse tulnud vilisinvesteeringute maht on olnud
suurem kui Eestit vélja ldinud valisinvesteeringute maht. Seega J. Dunningi investeeringute
arengutee mudeli mottes oleme joudnud kolmandasse arengutsiiklisse, mille kdigus riiki sisse
ja riigist vélja liikkunud investeeringute mahud hakkavad tasapisi vordsustuma. Kuid meil on
juba majandusharu, kus me oleme joudnud neljandasse investeeringute arengutee etappi —
selleks on todtlev toostus.

Joonisel 3.10 on toodud Eesti tootlevasse to0stusse tehtud otsesed vilisinvesteeringud ja Eesti
tootleva toostuse poolt vilismaale tehtud investeeringud. Pérast iseseisvuse taastamist sai
tootlev toostus rikkalikult vdlisinvesteeringuid, mille tiheks peamiseks motiiviks oli kulueelis
nii t66joukuludelt kui ka koigis teistes kululiikides. Seetdttu puudus kulude kahandamise
mottes motivatsioon investeerida Eestist vilja teiste riikide tootlevasse todstusse.
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Joonis 3.10. Eestisse ja Eestist vilismaale tehtud otseinvesteeringud todtlevas todstuses
1994-2022 esimene poolaasta (miljonites eurodes) (Koostatud Eesti Panga vilissektori statistika
alusel)

See hakkas muutuma eelmise majandusbuumi tipul 2007 ja 2008.aastal, kui t66joukulud Eestis
kasvasid kiiresti ja muutus raskemaks leida sobivat t66joudu. Seda kajastab olukord 2008.
aastal kui Eestisse sisse- ja vilja liikuvad investeeringud toétlevas to0stuse tasakaalustusid.
Seejdrel toimus majanduskriisi kdigus meie majanduses kulutaseme jérsk langus ja kadus
motiiv Eestist vdlja investeerida. Kuid alates 2012. a ndeme téiesti uut olukorda. Eesti
tootlevast toostusest tehakse 2013-2015 a. igal aastal rohkem investeeringuid vélismaale, kui
siia tuleb uusi vilisinvesteeringuid. Samasugune suhe on ka 2020. - 2022. aastal. Seega on
Eesti joudnud tootleva toostuse valdkonnas investeeringute arengutee neljandale astmele ehk
Eestisse tehtud investeeringud on vordsustunud Eestist vilja tehtavate investeeringutega.
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3.3. Eestist valismaale tehtud otsesed ja kaudsed
otseinvesteeringud

Senises késitluses ei ole eristatud Eestist vélismaale tehtud otseinvesteeringute puhul, kas
tegemist on kaudse vdi otsese vilisinvesteeringuga (vt. mdistete selgitust p-s 2.1.). Kuid selle
eristamine on oluline ja kasulik tépsustus. Jirgnevalt minnaksegi analiiiisiga detailsemaks ning
eristatakse otseseid ja kaudseid vilismaiseid otseinvesteeringuid. Analiilisi aluseks on
rahvusvahelise investeerimispositsiooni andmed. T60s esitatakse andmed kahe alternatiivse
lahenemise pohjal madistele ,,kaudne vilismaine otseinvesteering*:

a) kaudne vilismaine otseinvesteering tekib, kui otseinvestorist ettevotte on ise otse-
investeering ehk selles kuulub vahemalt 10% hdiledigusest vahetult mitteresidendile;

b) kaudne vilismaine otseinvesteering tekib, kui kontrolliahela pohjal ei ole 1oplikuks
investeerivaks riigiks Eesti.

Joonisel 3.11 on esitatud Eesti ettevitete vdlismaal olevate otseinvesteeringute seis eristades
otseseid ja kaudseid vilismaiseid otseinvesteeringuid. Kontrolliahela alusel méaratud 16pliku
investeeriva riigi kohta on iihtse metoodikaga (OECD) koostatud andmed olemas alates 2015.
aastast. Seetdttu on kuni 2015. aastani esitatud andmete puhul kasutatud kaudsete
otseinvesteeringute viljaselgitamisel ainult esimest — vidhemalt 10% héailediguse
lahenemisviisi. Alates 2015. a aga on joonisel mdlema kaudsete otseinvesteeringute méérat-
lemise lahenemisviisi rakendamise tulemused. Kui kdrvuti on kaks tulpa, siis esimene esitab
andmeid selle jargi, kas vilismaisest otseinvestorist ettevottel endal on vélismaine otseinvestor
ning teine 10pliku investeeriva riigi alusel.

Jooniselt 3.11 ndeme, et kuni 2005. aastani oli pShiline osa Eestist périt otseinvesteeringutest
vilismaal tehtud ettevotete poolt, milles vahemalt 10 % hééledigusest kuulus mitteresidendile
ehk tegu oli vilisomanduses ettevotetega. Ehk sel perioodil Eestist mindi vdlismaale peamiselt
vilisettevotete investeeringute kaudu. Seejdrel kuni 2011. aastani kasvas pidevalt Eesti
residentide omanduses olevate ettevdtete poolt tehtud otseinvesteeringute suhteline osakaal
koigist Eestist tehtud otseinvesteeringutest (nende seisust). Sellele jargnes uuesti kaudsete
investeeringute osatéhtsuse kasv. Kuid alates alates 2015.aastast on olemas andmestik, mis
voimalik veelgi tipsemalt vilja selgitada, kes on Eestist vilismaale tehtud otseinvesteeringute
taga. Selleks on kasutusele voetud 16pliku kontrolli omava riigi késitlus. Joonisel 3.11 ndeme,
et 10pliku kontrolli lahenemisviisi rakendades on Eestist tehtavate otseste investeeringute
osatdhtsus tublisti suurem. See viitab asjaolule, et Eesti residendid investeerivad vélismaale ka
1dbi teiste riikide, mitte otse Eestist. Kuid siiski ligikaudu kolmandikku Eesti ettevotete
vélismaiste otseinvesteeringute mahust kontrollitakse vélismaalt, st tegemist on kaudsete
vélismaiste otseinvesteeringutega kontrolliahela alusel. Etteruttavalt voib lisada, et
kontrolliahela alusel vaadatuna kasutavad suurimas mahus (positsiooni jirgi) Eestit vaheriigina
Soome (2015., 2017.a); Rootsi (2019.a) ja Ameerika Uhendriikide (2021.a.) investorid (vt.
joonis 3.12).
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Joonis 3.11. Eesti ettevotete vdlismaal olevate otseinvesteeringute véartus rahvusvahelises
investeerimispositsioonis 1dikes otsene ja kaudne vélismaine otseinvesteering erinevate
lahenemisviiside jérgi, miljon eurot

Allikas: (Eesti Pank, 2022); autori arvutused

Kui joonisel 3.11 kujutati Eesti ettevotete vélismaiste otseinvesteeringute vaartust
rahvusvahelises investeerimispositsioonis jaotatuna otsesteks ja kaudseteks, siis jargmisel
Sankey diagrammil® joonisel 3.12 on kujutatud, milliste riikide investoritel on kontroll Eesti
ettevotete kaudsete vélismaiste otseinvesteeringute iile. Joonisel 3.12 eraldi vilja toodud iihelt
poolt kuus olulisemat® 1&plikku kontrolli omavat riiki (Ameerika Uhendriigid, Leedu, Rootsi,
Soome, Suurbritannia, Taani) ja teiselt poolt kuus olulisemat sihtriiki (Kiipros, Lati, Leedu,
Soome, Suurbritannia, Venemaa). Molemal poolel lilitati iilejaédnud riigid ,,muude riikide*
koosseisu. Kdigi aastate puhul on rakendatud sama riikide koosseisu.

Joonisel 3.12 on esitatud teave Sankey diagrammina selliselt, et vasakul pool oleval tulbal on
néha loplikku kontrolli omav riik, siis vahepeal on voogude ala, mis on mdtteliselt Eesti, mille
kaudu on 16plikku kontrolli omava riigi ettevote teinud oma investeeringu ning paremal pool
on sihtriigid, kuhu see investeering on suunatud. Riikide suhteline osatdhtsus oleneb sellest,
kui suur osa vasakpoolsest vdi parempoolsest tulbas on selle riigi virvides. Uhendusjoonte
paksused soltuvad Eesti ettevotete kaudsete vélismaiste otseinvesteeringute vaértusest
rahvusvahelises investeerimispositsioonis. Tulbas ,,10plikku kontrolli omav riik* (LKR) oleva
kasti kdrgus soltub vastava riigi kontrolli all olevate vélismaiste otseinvesteeringute véadrtusest.

5 Sankey diagrammi koostamise metoodika
https://developers.google.com/chart/interactive/docs/gallery/sankey
62021. a 16pu seisuga suurimad otseinvesteeringud valismaal
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Joonis 3.12. Kaudsed vilismaised otseinvesteeringud 16plikku kontrolli omava riigi (LKR) ja sihtriigi jargi aastatel 2015, 2017, 2019 ja 2021.
Joonis néitab, kuidas vélimaalt Eestisse tulnud investeeringud liiguvad edasi sihtriikidesse. Allikas: (Eesti Pank, 2022); autori arvutused.
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Tulbas ,,sihtriik* oleva kasti kdrgus soltub kaudsete vélismaiste otseinvesteeringute vaartusest
sihtriigis. Kahe tulba vaheliste joonte jdmedus on kaalutud vastavate otseinvesteeringute
vadrtusega — jdmedamad jooned kujutavad suuremaid summasid.

Jooniselt 3.12. voib esiteks kindlaks teha, milline on 16plikku kontrolli omavate riikide jarjestus
nende suhtelise osakaalu alusel kdigist vélisriikidest Eesti kaudu tehtud vilisinvesteeringutest.
Kui 2017. a. oli kdige olulisem riik selles mottes Soome, moodustades veerandi koigist 14bi
Eesti tehtud vilisinvesteeringutest, siis 1dbi jirgnevate aastate Soome osatihtsus on kahanenud.
Rootsi kui 16plikku kontrolli omava riigi tédhtsus tdusis 2019. a., mil poolt koigist Eesti kaudu
tehtud vilisinvesteeringutest kontrolliti Rootsist, ning langes 2021. a. varasemale tasemele.
2021. aastal toimus Ameerika Uhendriikide kui 1&pliku kontrolliva riigi olulisuse suurenemine
ulatudes kolmandikuni Eesti kaudu tehtud vilisinvesteeringutest. Leedu ja Taani tdhtsus
16plikku kontrolli omava riigina on olnud suhteliselt stabiilne. Muude riikide roll kahanes
perioodidel kuni 2019. a., mil analiiiisis eraldi vélja toodud kuus riiki moodustasid juba neli
viiendikku koigist Eesti kaudu tehtud vilisinvesteeringute 16plikku kontrolli omanikest. 2021.
a. on muude riikide osakaal 2019.a. vorreldes taas suurenenud.

Investeeringute sihtriikide jaotus wuuritaval ajavahemikul muutus hoopis vdhem (vt.
parempoolset tulpa joonisel 3.12). Siin on Leedu ja Lati iiliolulised ja nende suhteline osakaal
on vaatlusaastatel olnud poole ja kahe kolmandiku vahel. Kolmas sihtriik on piisivalt olnud
Soome ja seejdrel tulevad Venemaa, Suurbritannia ja Kiipros.

Viga poOnevat teavet saab uurides voogusid 10plikku kontrolli omavate riikide ja sihtriikide
vahel ehk analiiisides seda, kuhu liiguvad 1dbi Eesti investeeringud tulenevalt kontrollivast
riigist. Uldistusena vdib vilja tuua jirgmised suundumused:

1) Soome ja Rootsi kui 16pliku kontrolli omanikud investeerivad Eesti kaudu viga palju
Litti ja Leetu. Ka Ameerika Uhendriigid on 2021.a. sama mudelit kasutama hakanud.

2) Silmatorkavalt palju on tegemist investeeringutega, kus 19plikku kontrolli omava riigi
ettevate investeerib 1ébi Eesti oma kodumaale (eriti Leedu ja Soome).

3) Muude riikide investeeringud 1dbi Eesti liiguvad ldbi perioodi itha enam muudesse
riikidesse, mitte Latti voi Leetu.

4) Rootsi on 2019. a. massiivselt uuesti hakanud 1dbi Eesti investeerima Latti ja Leetu.
Kui etteruttavalt kasutada ka teavet jargmiselt jooniselt 3.13, siis selleks on Rootsi
investeeringud finantssektoris.

Jargnevalt analiilisitaksegi Eestist tehtud kaudseid vélismaised otseinvesteeringuid 10plikku
kontrolli omava riigi ja investeeringute tegevusvaldkonna jérgi aastatel 2015 kuni 2021.
Joonisel 3.13 on vasakul teljel riigid nende osakaaluna koigist Eesti kaudu tehtud
investeeringutest (sarnane joonis 3.12 vasaku tulbaga).
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Joonis 3.13. Kaudsed vilismaised otseinvesteeringud 10plikku kontrolli omava riigi (LKR) ja vdlismaise otseinvesteeringu tegevusvaldkonna
jérgi aastatel 2015, 2017, 2019 ja 2021. Joonis nditab, millistesse tegevusaladesse liiguvad edasi vilimaalt Eestisse tulnud investeeringud, mis
lilguvad Eestist vilja sihtriikidesse.Allikas: (Eesti Pank, 2022); autori arvutused
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Kuid joonisel 3.13 paremas tulbas on Eesti kaudu tehtud investeeringute tegevusvaldkonnad.
Eraldi on vilja toodud kuus peamist tegevusvaldkonda: finants- ja Kindlustustegevus,
kinnisvaraline tegevus, to6tlev toostus, hulgi- ja jaekaubandus, ehitus, haldus- ja abitegevused
ja muud. Analiitisitaval perioodi 10puks 2021. aastaks on finants- ja kindlustustegevus
muutunud vdga oluliseks, suurendades oma osatdhtsust kaks korda vdorreldes 2015.aastaga.
Tootleva toostuse, hulgi- ja jaekaubanduse ning kinnisvaraalane tegevus on olnud stabiilselt
oluline iile kogu perioodi. Ehituse olulisus on tublisti kasvanud ja muude tegevusalade olulisus
on vdhenenud. Ka sellelt jooniselt 3.13 on voimalik leida huvitavat teavet investeeringute
voogude kohta ldbi Eesti 16plikku kontrolli omavatest riikidest sihtriikidesse. Need vood
peegeldavad paljuski kontrolli omavate riikide hargmaiste ettevotete organisatsioonilist
iilesehitust ja tiitarettevotete paiknemist. Moned suundumused on jargmised:

Rootsi finantssektori ettevotted investeerivad Eesti kaudu Létti ja Leetu itha enam
Taani kinnisvarasektori ettevotted investeerivad stabiilselt Eesti kaudu Leetu
Leedu ehitussektori ettevotted investeerivad 1dbi Eesti tagasi Leetu

Soome tootleva todstuse ettevotted investeerivad Eesti kaudu Létti ja Leetu

el

3.4. Eestist viélja tehtud investeeringute majanduslik tdéhendus

Alustuseks toetutakse Eesti Panga vilissektori statistika, mille kohaselt vilismaale
otseinvesteeringuid teinud Eesti ettevotete arv on aastatel 1998-2021 joudsalt kasvanud (V.
joonis 3.14). Kui 1998. a. oli selliseid ettevotteid 152, siis 2021. a. 16puks oli neid juba 1246
ehk kasv on olnud 8,2 korda. Vilismaale investeerinud ettevotete arvu kasv on olnud aastati
viga erinev.

Kiireim kasv toimus aastatel 2005-2007, mil igal aastal suurenes eelmise aastaga vorreldes
vélismaiste otseinvestorite arv kolmandiku vorra. Koroonapandeemia ajal vilismaistest
otseinvestoritest Eesti ettevotete arvu kasv pidurdus. Kokku suurenes 2020. aastal vilismaale
investeerijate firmade arv vaid 8 investori vorra. Kuid kohe kui olud paranesid, kasvas ka
vélismaale investeerimise hoog ja 2021. aastal lisandus 96 Eestist vilisinvesteeringu teinud
ettevotet. Joonisel 3.14. on tdiendavalt toodud vilja ka tehtud investeeringute arv. Uldiselt
liigub vélismaiste otseinvesteeringute arvu muutus eelmiste aastatega vorreldes samas riitmis
otseinvestorite arvu muutusega ning  keskmiselt on iihel investoril vilismaal 1,91
otseinvesteeringut. Vilismaale otseinvesteeringuid teinud Eesti ettevotete osa koigist Eesti
ettevotetest on viike (ca 0,5 %) ning langevas trendis (vt parempoolset skaalat joonisel 3.14).
Siin on kasutatud Eesti ettevOtete arvuna koiki ettevotluse vorme, ka fiiiisilisest isikust
ettevatjaid ehk 2021.a. niiteks on vélisinvestorite arv jagatud 253605 ettevottega. Selle trendi
taga iihelt pool ettevdtete loomise lihtsus Eestis, mis tostab ettevotete iildarvu, teiselt poolt ka
sobivate ettevotete arvu piiratus, kes on vOimelised iildse kasutama turule sisenemise
meetodina otseinvesteeringuid.
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Joonis 3.14. Eestist vélismaale tehtud otseinvestorite (ettevotete) arv, otseinvesteeringute arv
ja otseinvestorite osakaal Eesti koigist ettevotetest (Eesti Panga vélissektori statistika, 2022).

Jargnevalt analiilisitakse Eestist tehtud otseinvesteeringuid nende sihtregioonide alusel
ajavahmikus 1998 kuni 2021. Selleks koostati joonis 3.15, millel on Eestist tehtud
investeeringud teinud ettevotted jaotatud nelja regiooni vahel — Kesk- ja Ida Euroopa riigid,
mis kuuluvad Euroopa Liitu, Ulejisinud Euroopa Liit, SRU riigid ja iilejiinud maailm.
Tervikuna on tehtud vilisinvesteeringute arv sellel ajavahemikul kasvanud enam kui kiimme
korda. Kui 1998.a. oli neid 221, siis 2021.a 10puks juba 2383. Jooniselt 3.15 on viga hasti ndha
2005 ja 2008. a. vahelisel perioodil toimunud {ilikiire investeeringute arvu kasv Kesk- ja Ida
Euroopa riikidesse (269It investeeringult 677-ni). Téhelepanuvairne on 2013-2020 ilmnenud
investeeringute ennakkasv Euroopa Liidu nendesse riikidesse, mis ei ole Kesk ja Ida Euroopa
riigid (kasv 407It investeeringult 694-ni). Mirkimisviirne on ka SRU riikidesse tehtud
investeeringute arvu stagneerumine pérast 2007. aastat ja pidev aeglane vdhenemine alates
2013. aastast. Vastukaaluna on alates 2010.a. lilejddnud maailma riikidesse (mis ei kuulu
eelpoolnimetatud kolme rithma) tehtud investeeringute kahekordistumine.
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Joonis 3.15. Eestist vdlismaale tehtud otseinvesteeringute arv (tk) regioonide 15ikes 1998-
2021. (Eesti Panga andmetel arvutatud)

Jargnevalt seotakse andmed investeeringute arvu kohta regioonide 1dikes nende
investeeringute véartusega ehk investeeringute seisuga. Investeeringute vairtuse alusel on
ajavahemikus 1998 kuni 2021 Eesti ettevotetel koige rohkem vélismaiseid otseinvesteeringuid
ettevotetes, mis asuvad Euroopa Liitu kuuluvates Kesk- ja Ida-Euroopa riikides (joonis 3.16).
Teine suurem piirkond on iilejddnud Euroopa Liidu liikmesriigid. Nende osakaal kogu
investeeringute seisust on tisna stabiilne olnud viimastel aastatel. Tousutrendis on
vilisinvesteeringute seis iilejainud maailmas, mille hulka kuuluvad kdik EL ja SRUsse mitte
kuuluvad riigid. Viga viikene on Venemaal ja teistes SRU riikides paiknevate investeeringute
vaartus. Ehk investeeringute seis kopeerib laias plaanis investeeringute arvu jaotust regioonide
vahel.
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Joonis 3.16. Eestist vélismaale tehtud investeeringute vaartus (Seis) regioonide 16ikes 1998-
2021 (aasta 1opu seisuga miljonites eurodes)

Omades andmeid nii Eestist vdlismaale tehtud investeeringute, kui ka nende investeeringute
véartuse kohta, on voimalik arvutada vélja igal aastal nende regioonide kaupa vilismaale tehtud
investeeringu keskmine seis (véartus) miljonites eurodes (joonis 3.17).
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Joonis 3.17. Eestist vélismaale tehtud investeeringu keskmine suurus miljonites eurodes
regioonide 16ikes 1998-2021.
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See annab iildise, kuid siiski huvitava ettekujutuse, kui suured on keskmised investeeringud
olnud erinevatesse regioonidesse ja kuidas 14dbi aja nende véirtus on kasvanud. Keskmise
investeeringu vaartuse kasv viitab viga tildises plaanis sellele, et investorid on huvitatud oma
investeeringu edasisest arendamisest (reinvesteeritakse teenitud kasumit, antakse juurde
laenusid jne.). Joonis 3.17 niitab vdga suurt volatiilsust investeeringute keskmise véartuse osas
iile uuritava perioodi. Algul, 1998.aastal olid keskmised investeeringud viga viikesed ca 0, 8
miljonit eurot Euroopa Liidu suunal ja lausa 0,05 miljonit eurot SRU suunal. Kuni 2005. a. olid
keskmiselt suurimad investeeringud EL riikidesse viljaspool Kesk ja Ida Euroopat. Siis kuni
2008.aastani rebisid ette investeeringud EL Kesk- ja Ida Euroopa liikmesriikidesse. Pérast
2008. a. majanduskriisi aga kahanes nende investeeringute keskmine véartus lausa kaks korda
ja alles 2019 ja 2020 a. lletas kriisieelse taseme. Suurim oli keskmine investeering
majanduskriisi jargsetel aastatel Euroopa Liidu riikide suunal (mis ei ole KIE riigid). Sealne
keskmine investeering joudis 4,8 miljoni euro lihedale mitmeks aastaks. SRU riikidesse tehtud
otseinvesteeringu keskmine viirtus on kolm korda viiksem ja see kasvab ka aeglaselt. Jarsk
hiipe toimus 2021.aastal {ilejddnud maailma investeeringute keskmises véirtuses, mille iiks
pShjus on ilmselt tehniline ja seotud Suurbritannia lahkumisega Euroopa Liidust, mille
tulemusena sinna tehtud investeeringud kajastuvad niiiid {ilejddnud maailma rithmas.
Vahekokkuvdttena saab Oelda, et Euroopa Liidu suunalised investeeringud on edenenud
paremini kui SRU v&di iilejainud maailma tehtud otseinvesteeringud.

A. Eestist viilljaspoole Euroopa Liitu investeerinud ettevotted

Jargnevalt uuritakse vilismaale tehtud otseinvesteeringuid pohjalikumalt kasutades Eesti
Statistikaameti poolt kogutud infot Eesti ettevotete vélismaiste tiitarettevotete kohta véljaspool
Euroopa Liitu. Sedalaadi infot on vdimalik praegu kitte saada vaid nelja aasta kohta 2017-
2020. Samuti on selle andmestiku puhul vaja arvestada, et esineb ebatdpsusi, mis tulenevad
véga erinevate riikide andmete samaaegsest kasutamisest. Kuid siiski on ka see info kasulik
sissevaade, kuidas Eesti ettevotete poolt loodud tiitarettevotted tegutsevad. Tabelis 3.6 on
toodud 13 koige olulisema sihtriigi 1dikes Eesti omandis olevate ettevotete arv, nende tdotajate
arv ja miiigikdive 2017-2020.

Tabelis 3.7. on sihtriigid jarjestatud 2017. aastal seal tegutsevate tiitarettevotete arvu alusel.
Nii on hea ka jdlgida, missugused on muutused riikide jirjestuses iile nelja aasta. Perioodi
16puks 2020.aastal oli kokku on viljaspool Euroopa Liitu Eesti omandis 384 ettevdtet 51 riigis.
Kdige suurem Eesti omandis ettevotete arv viljaspool Euroopa Liitu on Venemaal (79),
Ukrainas (72) ja Valgevenes (57). Neile jargnevad Norra (36), Suurbritannia (33) ja Ameerika
Uhendriigid (18). Jirgmised riigid on juba viiksema ettevdtete arvuga. Uuritava ajaperioodi
jooksul on ettevotete koguarv peaaegu kahekordistunud 209-It 2017. a. 384ni 2020. a.

Miitigitulu oli neis ettevitetes samal ajavahemikul kasvanud lausa kahekordseks 603 miljonilt
eurolt 1,377 miljardi euroni 2020.aastal ja seda vaatamata COVID-19 kriisile. Olulisemad
riigid miitigitulu jargi on samad, mis ka ettevotete arvu poolest ehk siis Venemaa, Valgevene,
Ameerika Uhendriigid, Ukraina ja Norra.
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Tootajate arv Eesti omanduses tiitarettevotetes on samuti joudsalt kasvanud — 2017.a. oli see
5924 ja 2019.a. juba 12860. Riikide 10ikes paistab silma Valgevene, kus on keskmiselt
ettevottes kdige enam tootajaid (73,2) vorrelduna Kasahstani (54,2); Venemaa (43,5) ja
Ukrainaga (38,4).

Tabel 3.7. Eestist vilismaale tehtud otseinvesteeringud véljaspool Euroopa Liitu 2017-2020
(ettevotete arv, miiligitulu ja tootajate arv)

Ettevotete arv Muitgitulu Tootajate arv

2017| 2018| 2019({2020( 2017| 2018| 2019| 2020{ 2017| 2018 2019| 2020
Venemaa 75 76 82 | 79 | 319 | 547 | 618 | 497 | 1661 | 2951 | 3155 | 3439
Valgevene 37 47 60 | 57 | 141 | 155 | 194 | 197 | 2308 | 2718 | 3206 | 4176
Ukraina 28 45 55 | 72 | 33 79 | 134 | 115 | 1044 | 1899 | 2435 | 2763
Norra 22 23 32 | 36| 60 65 | 120 | 95 | 200 | 229 | 430 315
Ameerika Uhend 13 12 16 | 18 | 10 27 | 137 | 149 | 46 23 155 269
Kasahstan 11 10 10 | 11 | 18 14 54 59 | 251 | 275 | 487 596
Gruusia 12 14 9 8 18 27 18 19 | 400 | 330 | 293 245
Sveits 4 5 7 | 8] X X | X | X X X X X
Austraalia 3 4 4 4 4 6 8 X 14 14 17 16
Brasiilia 1 4 4 4 X 0 X X X 10 X 3
Hiina 1 1 3 3 X X 13 X X X 84 X
Serbia 2 2 3 4 X X 4 5 X X 31 58
Suurbritannia X X X | 33 X X X 71 X X X 304
KOKKU 209 | 243 | 285 [ 384 | 603 | 921 | 1298 |1377| 5924 | 8449 |10293 | 12806
Allikas Eesti Statistikaamet https://andmed.stat.ee/et/stat/majandus__ettevetete-

majandusnaitajad  valismaised-tutarettevotted/EM062

Seoses Venemaa Ukraina sdjaga ja Venemaale kehtestatud sanktsioonidega heidame
pohjalikuma pilgu Eesti ettevotete tiitarettevotetele Venemaal.

Tabelis 3.8 on toodud dra Eesti omanduses ettevotete arv Venemaal, koos nende miiiigitulu ja
tooOtajate arvuga iile erinevate tegevusalade. Kuna erinevates tegevusalades voib olla vaid iiks
ettevote, siis andmekaitse nduete tottu ei ole sel juhul mingeid majandusnéitajaid voimalik
esitada. Seetdttu on tabelis ebatdpsusi.

Eesti omanduses ettevotete arv Venemaal on iisna stabiilne ja kdigu 80 ettevotte timber. Nende
ettevotete tOOtajate arv on vaadeldaval perioodil lausa kahekordistunud ja 2020.a to6tas Eesti
ettevotetes Venemaal 3439 tootajat. Nende ettevotete kogukaive ulatus poole miljardi euroni.
Nii tootajate arvu kui ka miiligikdibe alusel on kdige tdhtsam Eesti omandis olevate
tiitarettevotete tegevusala toGtlev toostus. Oluline on ka hulgi- ja jaekaubandus 421 ning
veondus/laondus 155 todtajaga.
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Tabel 3.8. Eesti ettevotete tegevus Venemaal 2017-2020

Tegevusalad EttevOtete arv Mudgitulu Tootajate arv
2017 2018 2019 2020| 2017 2018 2019 2020|2017 2018 2019 2020
Pollumajandus, metsamajang 3 3 4 4 0 1 X 1 6 18 X 20
Tootlev toostus 7 11 12 10 129 | 351 | 373 | 257 | 652 | 1896 | 2204 | 2181
Ehitus 4 4 4 4 5 X 9 X 64 X 17 X
Teenused s.h. 60 57 | 61 | 59 | 173 | 183 | 231 | 205 | 864 | 772 | 666 | 922
Hulgi- ja jaeckaubandus; mo| 13 11 18 16 | 122 | 126 | 154 | 138 | 95 | 112 | 200 | 421
Veondus ja laondus 16 15 15 14 25 27 32 23 | 201 | 178 | 177 | 155
Info ja side 1 2 4 3 X X 2 2 X X 33 39
Finants- ja kindlustustegevy 7 6 6 5 5 2 X 1 68 | 49 X 72
Kinnisvaraalane tegevus 4 4 3 5 2 2 2 2 23 19 16 31
Kutse-, teadus- ja tehnikaal{ 2 3 3 2 X X 4 X X X (11| X
Haldus- ja abitegevused 7 7 6 6 11 10 14 12556 39 | 34 | 32 35
Arvutite ning tarbeesemete | 10 9 6 8 8 7 X X | 173 ] 156 | X X
KOKKU 75 76 82 79 319 | 547 | 618 | 497 | 1661 | 2951 | 3155 | 3439
Allikas: Eesti Statistikaamet https://andmed.stat.ee/et/stat/majandus__ettevetete-

majandusnaitajad  valismaised-tutarettevotted/EM062

B. Eestist Euroopa Liitu investeerinud ettevotted

Kuna Statistikaameti andmestik ei vdimalda jdlgida Eestist tehtud investeeringuid
(tlitarettevotteid) Euroopa Liidus, siis votsime tdiendavalt kasutusele andmebaasi ORBIS. Selle
vahendusel on analiiiisi kaasatud kéik 2454 firmat Euroopas, mille otseomanikud on Eesti

driithingud vihemalt 10% ulatuses.

Tabelis 3.9. on néha vastavate firmade asukohariigid. Selgelt domineerivad Eesti 1dhitimbruses
olevad riigid ning kdige suurema osakaalu populatsioonist moodustavad sihtriigid on
jargnevad: 1) Lati 34,7%, 2) Leedu 11,5%, 3) Venemaa 7,7%, 4) Soome 7,3%, 5) Ukraina
5,4%, 6) Poola 4,9%, 7) Saksamaa 3,7%, 8) Suurbritannia 3,1%, 9) Hispaania 2,2%, 10) Rootsi
2,2%. Need 10 riiki moodustavad ka 82,8% tiitarfirmade koguarvust. Ulejdianud 26 riiki on
viiksema osakaaluga ning iihegi lilejaanud riigi puhul ei iileta tiitarfirmade arv 50 &riiihingut.
Niiteks on {ilejaanud 26 riigi seas 11 riiki, mille puhul firmade arv ei iileta isegi 10 dritihingut.
Lisaks on oluline toonitada, et riikide pingerida oleks mérkimisvaarselt erinev, kui arvestada
ka firmasid, mis on Eesti residendist fiiiisiliste isikute poolt sihtriikides asutatud otse, st. ilma
Eesti dritihingu kaudu osalust omamata. Kuigi see pole otseselt kiesoleva t66 fookuses, siis
eraisikute poolt otse- ja kaudosalusega firmade lisandudes (kokku populatsioon sellise juhul
8133 firmat) oleks ligikaudu 2/3 hdlmatud ainult kolme riigi poolt, tdpsemalt Soome, Liti ja

Suurbritannia vastavalt 26,2%+21,2%+17,8%=65,2%.

7 Neist 132 firmal pole andmebaasis osaluse suurust vilja toodud, kuid Eesti firma on enamasti mirgitud

ainuomanikuks.

45



https://andmed.stat.ee/et/stat/majandus__ettevetete-majandusnaitajad__valismaised-tutarettevotted/EM062
https://andmed.stat.ee/et/stat/majandus__ettevetete-majandusnaitajad__valismaised-tutarettevotted/EM062

Tabel 3.9. Eestist vilismaale investeeringuid teinud ettevotete arv sihtriigiti koos nende
osatdhtsusega kéibe alusel koigi Eestist vélismaale tehtud ettevotete kogukdibest

Osakaal Jarjekord|Osakaal Jarjekord

Riigikood [Arv ettevote arvustiarvu jargi |kogukaibest kaibe jargi
LV 852 34,72% 1 30,15% 1
LT 283 11,53% 2 25,96% 2
RU 190 7,74% 3 3,94% 7
FI 178 7,25% 4 11,32% 3
UA 133 5,42% 5 4,32% 6
PL 121 4,93% 6 5,53% 5
DE 92 3,75% 7 0,41% 15
GB 75 3,06% 8 1,19% 10
ES 54 2,20% 9 0,31% 18
SE 53 2,16% 10 6,18% 4
(674 48 1,96% 11 0,34% 17
IT 47 1,92% 12 0,52% 14
DK 36 1,47% 13 0,00% 31
MT 32 1,30% 14 1,16% 12
NO 27 1,10% 15 0,92% 13
BG 25 1,02% 16 1,16% 11
RO 25 1,02% 17 0,23% 21
NL 24 0,98% 18 0,00% 33
CY 23 0,94% 19 2,64% 8
AT 21 0,86% 20 0,00% 30
LU 21 0,86% 21 0,02% 26
HR 16 0,65% 22 0,38% 16
SK 15 0,61% 23 0,21% 22
RS 12 0,49% 24 0,05% 25
CH 10 0,41% 25 0,00% 34
BY 7 0,29% 26 0,07% 24
PT 7 0,29% 27 0,29% 19
FR 6 0,24% 28 2,19% 9
HU 6 0,24% 29 0,00% 29
IE 4 0,16% 30 0,01% 28
Sl 3 0,12% 31 0,19% 23
MD 2 0,08% 32 0,02% 27
MK 2 0,08% 33 0,00% 35
TR 2 0,08% 34 0,00% 32
AL 1 0,04% 35 0,29% 20
MC 1 0,04% 36 0,00% 36
KOKKU 2454
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Kui vaadelda Eesti firmade osaluse suurusega kaalutud kéibeid, siis jdib olulisemate sihtriikide
jaotus suuresti samaks: 1) Léti 30,2%, 2) Leedu 26,0%, 3) Soome 11,3%, 4) Rootsi 6,2%, 5)
Poola 5,5%, 6) Ukraina 4,3%, 7) Venemaa 3,9%, 8) Kiipros 2,6%, 9) Prantsusmaa 2,2%. Kiill
on selgelt ndha, et mingite sihtriikide tiitarfirmade seas on siistemaatiliselt suuremaid firmasid
(nditeks Leedu) ja vastupidi (nditeks Venemaa). Detailne {ilevaade eclnevast sisaldub samuti
tabelis 3.9.

Suurus. 1918 firmast, mille kohta on suuruse info olemas (kdibe voi tootajate arvu olemasolul,
vastavalt kumb viitab suuremale firmale), toimub jaotus jirgnevalt: mikrofirmad 60,8%,
viikefirmad 23,1%, keskmised firmad 12,7%, suured firmad 3,4%. Samas osalusega 1dbi
kaalutud kéibe néitajat arvestades on kahe viimase suurusgrupi (keskmised ja suured firmad)
osakaal 82% vilismaiste tiitarfirmade kogukiibest, kuivord arvuliselt domineerivad
mikrofirmad moodustavad selle niitaja alusel ainult 3,4%.

Vanus. Vihemalt 10 aasta vanuseid firmasid on populatsioonis 47,3%, seega jaguneb kogum
noorte ja vanade tiitarfirmade vahel enamvahem vordselt. Vahemalt 5 aastat vanuseid firmasid
on 71,5%, millest tulenevalt on uute tiitarfirmade teke (jarele jddv 28,5% vidhem kui
viieaastaseid firmasid) olnud viimastel aastatel vdga kiire kasvutempoga. Loogiliselt on
titarfirma vanuse ja kdibe suuruse vaheline korrelatsioon posititvne (Spearmani
korrelatsioonikordaja 0,3 ning statistiliselt oluline), kuivord korrelatsioonikordaja véartus ei
indikeeri, et (vdga) vanad tiitarfirmad oleksid siistemaatiliselt suuremate kdivetega. Teisisonu
on ka noorte tiitarfirmade seas kiire kéibekasvuga ja sellest tuleneva suure kiibe védértusega
ariihinguid. Seetdttu voivad paljud vanad tiitarfirmad olla juba (ammu) oma kiibelae
saavutanud.

Sektorid. Toostusharudest on enim esindatud hulgi- ja jaeckaubandus (22,0%), kinnisvaraalane
tegevus (13,3%), kutse-, teadus- ja tehnikaalane tegevus (11,9%), info ja side (9,4%), t66tlev
to0stus (8,4%), finants- ja kindlustustegevus (7,5%), haldus- ja abitegevused (7,0%), veondus
ja laondus (6,8%) ning ehitus (6,1%).

Kill muutub eelnev pilt markimisvaarselt (vt. tabel 3.10), kui votta arvesse firmade
suuruskategooriat (st. mikro-, viike-, keskmise ja suurfirma kontekst). Mdnevdrra erineva
vaate (v.a. moned erandid nagu finantssektor, mille puhul ei pruugi kdive néitajana olla koige
sobilikum, sest see ei sisalda nditeks intressitulu) pakub vastava tabeli viimane tulp, kus on
kasutatud osaluse suurusega kaalutud kéivet. Sellisel viisil saadud jarjestus oleks hulgi- ja
jackaubandus (37,1%), tootlev toostus (20,8%), veondus ja laondus (8,5%), finants- ja
kindlustustegevus (7,0%), ehitus (5,7%), kutse-, teadus- ja tehnikaalane tegevus (5,2%).
Nimetatud valdkonnad moodustavad 83,4% osalusega kaalutud kogukdibest. Tabelist 3.10
jéreldub, et kui teenindussektorid omavad suurt osakaalu tiitarfirmade iildarvust (ja sellega
kaasnevalt ka mikrofirmadest), siis firmade suuruse kasvades on eriti méarkimisvéddrne
toostuses ja moneti ka kaubanduses tegutsevate tiitarfirmade roll.
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Tabel 3.10. Eesti ettevotete vilismaised alliiksused tegevusalade 16ikes

Tegevusala Osakaal kodigist |s.h. Mikro - |Vaike- Keskmistest |Suurtest |Osakaal
ettevotetest |ettevOtest |ettevotetest|ettevotetest |ettevotetes kdibest

G: Hulgi- ja jaekaubandus; mootors 22,0% 22,4% 26,0% 30,9% 19,7%| 37,1%
L: Kinnisvaraalane tegevus 13,3% 16,9% 7,7% 3,7% 1,5% 2,5%
M: Kutse-, teadus- ja tehnikaalane tg 11,9% 13,0% 13,5% 7,0% 4,5% 5,2%
J: Info ja side 9,4% 9,5% 7,7% 4,1% 3,0% 1,9%
C: Toobtlev todstus 8,4% 6,3% 9,7% 21,0% 27,3%| 20,8%
K: Finants- ja kindlustustegevus 7,5% 5,5% 5,6% 4,5% 9,1% 7,0%
N: Haldus- ja abitegevused 7,0% 6,3% 7,7% 9,5% 10,6% 4,9%
H: Veondus ja laondus 6,8% 5,8% 10,6% 9,5% 9,1% 8,5%
F: Ehitus 6,1% 5,9% 3,8% 3,3% 3,0% 5,7%
D: Elektrienergia, gaasi, auru ja kon 2,4% 2,6% 1,8% 1,6% 4,5% 4,0%
I: Majutus ja toitlustus 1,7% 1,5% 2,7% 2,1% 4,5% 0,7%
A: Pdllumajandus, metsamajandus j 1,0% 1,4% 1,1% 1,2% 0,0% 0,6%
R: Kunst, meelelahutus ja vaba aeg 1,0% 1,0% 0,7% 1,6% 3,0% 1,0%
S: Muud teenindavad tegevused 0,6% 0,6% 0,9% 0,0% 0,0% 0,1%
E: Veevarustus; kanalisatsioon, jaatn 0,4% 0,4% 0,5% 0,0% 0,0% 0,0%
P: Haridus 0,2% 0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Q: Tervishoid ja sotsiaalhoolekanne 0,2% 0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B: Maetoostus 0,1% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
O: Avalik haldus ja riigikaitse; kohu 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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4. EESTIST VALJA INVESTEERINUD ETTEVOTETE
ERIPARAD, MOTIIVID JA JUHTIMISPRAKTIKAD

4.1. Valisturgudele investeerimise motiivid

Vilisinvestorite vilisturule sisenemise motiive saab uurida erinevaid ldhenemisviis kasutades.
Jargnevas alapunktis kasutatakse neist kolme: 1) J. Dunningi vélisinvestorite liigitus tulenevalt
nende motiividest; 2) vilisinvesteeringute tombe- ja touketegurid; 3) vilisturule sisenemise
ennetavad (proaktiivsed) ja reaktiivsed stiimulid (kasutatud ka jaotust strateegilised ja
operatsioonilised pohjused).

J. Dunningi (1993) vélisinvestorite liigitus motiividest 1ahtuvalt on traditsiooniline ja kdesoleva
raporti 2. alapunktis pohjalikumalt avatud. Selle kohaselt on vélisinvestorid vdoimalik jagada
motiivide pdhjal nelja riihma 1) turgu otsivad vélisinvesteeringud, mis keskenduvad sihtturu
(Ja ka naaberturgude) teenindamisele; 2) efektiivsuse suurendamisele orienteeritud
vilisinvesteeringud, mis otsivad madalamate tootmiskulude tasemega sihtriiki, sageli
eesmargiga teenindada ekspordi kaudu vilisinvestori koduturgu ja teisi turge; 3) toorme
kasutamisele orienteeritud vélisinvesteeringud, mis tehakse riikidesse, kus on juurdepdds
vajalikele toormele; 4) sihtriigi strateegiliste varade (nditeks jaotuskanalid, huvipakkuv
tehnoloogia, vdga heade teadmiste/oskustega t66joud, tugev brand) kasutamisele suunatud
investeeringud.

Teise ldhenemisviisina saab iihendada tdmbe ja tdouketegurite ning vélisturule sisenemise
ennetavad (proaktiivsed) ja reaktiivsed tegurid iiheks kasitluseks. Mdlema, nii strateegilise kui
ka operatsioonilise probleemi lahendamise korral (I ja Il kvadrant joonisel 4.1.) tinglikult
ettevote tougatakse rahvusvaheliselt turule. Esimeses kvadrandis turule sisenemise otsuse
tegemist ei pOhjusta vélisturu eriline ligitdmbavus voi selle hea tundmine, vaid firmasisesed
tegurid (nt. dleliigsete toodangu varude olemasolu nduab investeeringuid uute miitigiiiksuste
avamiseks sihtriigis). Teises kvadrandis asuv firma piitiab vélisturule sisenemisega viltida
probleeme, mis segavad teda edukalt esinemast kodumaisel turul (turuosakaalu langus voi uute
konkurentide ilmumine).
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VALISTURULE SISENEMISE OTSUSE MOTIVEERING
Probleemi Voimaluse kasutamine
lahendamine

Operatsiooniline Sisemiselt Viliselt stimuleeritult
stimuleeritult
I IV
Strateegiline Sisemiselt ja viliselt Sisemiselt ja viliselt
stimuleeritud stimuleeritud
11 111

Joonis 4.1. Vilisturule sisenemise otsuse voimalikud motiveeringud

Modlema, nii strateegilise kui ka operatsioonilise vOimaluse kasutamise korral (Il ja IV
kvadrant joonisel 4.1.) ettevote lidheb teadlikult rahvusvaheliselt turule. Kolmandas
kvadrandis on tegemist firmaga, mille juhtkond tunnetab oma pikaajalise olemasolu soltuvust
rahvusvahelisele turule sisenemise otsusest. Sellise otsuse konkreetseks pohjuseks voib olla ka
soov rakendada ettevotte ainulaadseid voimekusi, kuid ka vélisturu eriline ahvatlus, viga heade
voimetega t66joud jne. Neljandas kvadrandis on tegemist sellise juhtumiga, kus firmale
sisuliselt pakutakse vdoimalust muutuda rahvusvaheliseks, niiteks kui ta saab tellimusi oma
toodetele vilismaistelt ostjatelt voi tal tekib voimalus osta tiitarettevote véalismaal.

Seega vdga suure iildistusena saab turule sisenemise motiivid jagada kahte riihma —
proaktiivne kditumine vilisturule sisenemine investeeringuga on strateegiline tegevus, seotud
firma pikaajaliste plaanidega. Teine motiivide rithm on seotud reaktiivse kéditumisega, kus
ettevote kasutab viliskeskkonnas ilmnenud vdimalust ehk tegemist on operatiivse tegevusega.

Jargnevalt rakendame seda raamistikku Eesti vélisinvestorite tegevuse analiiiisimisel. Eesti
ettevdtete vilismaale investeeringute motiivide alal esimene uuring tehti Tartu Ulikooli
majandusteaduskonna tooriithma poolt 2001. aastal. (Kiisitlusel pakuti voimalust valida 18
erineva motiivi vahel, mis tulenesid eelpool kirjeldatud teoreetilistest késitlusest).

Selle kiisitluse tulemused niitasid selgelt, et peamiselt oli siis tegemist turgu otsivate
investeeringutega. Jooniselt 4.2. on niha, et turgudele orienteerituse kui motiiv sai 4,8 punkti
maksimaalselt vdimalikust 5 punktist. Peamised sihtriigid oli naaberriigid Léti, Leedu, kuid ka
Venemaa ja Ukraina. Neil turgudel oli Eesti ettevotetel soov suurendada miitiki ja selleks
kasutati lisaks eksportimisele ka vélismaiste alliiksuste rajamist. Alates 1998. aastast kasvasid
kiiresti just teenindussektorisse tehtavad vilisinvesteeringud ja nende Eesti investorite
peamiseks motiveerivaks teguriks oli pakkuda teenuseid suuremal turul. Jargmine motiivide
riihm on seotud erinevate kulude vdhendamisega (maksud, transpordikulud, energiakulud jne.).
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Turgudele
orienteeritus

To6joukulude
vihendamine

Toorainele/loodusvara
dele juurdepais

Strateegiliste varade uude kulude
omandamine vahendamine

Joonis 4.2. Eesti ettevdtete vilisturgudele investeeringute tegemise motiivid (5-véga
oluline...1- pole iildse oluline). Varblane, et al 2001.

T66joukulude vahendamise motiiv ei olnud véga téhtis, saades vaid 2,7 punkti. Sellele on mitu
selgitust. Esiteks tehti suhteliselt vihe vilisinvesteeringuid todtleva toOstuse ettevotetesse.
Teiseks vadrib mérkimist, et todjoukuludes olulisi erinevusi Eesti ja Eesti vélismaiste
otseinvesteeringute peamiste sihtriikide vahel ei olnud ja seega polnud ka tootmiskulude
vihenemine kuigi tdendoline. Mdned ettevotted siiski juba sellal kasutasid to6joukulude
erinevusi motiivina. Strateegilistele varadele orienteeritud investeeringud olid sellel perioodil
keskmise tdhtsusega (2,7 punkti). Niitena strateegiliste varade omandamisele suunatud
investeeringutest oli Hansapanga investeering Leetu 2001. aastal omandamaks Taupomasis
Bankas, millel oli tihe iileriigiline filiaalide vorgustik. Omandades selle panga sai Hansapank
ka juurdepdidsu sellele vorgustikule. Toorme hankimisele orienteeritud Eestist tehtud
investeeringud olid hoopis véhetdhtsad (1,3 punkti).

Eesti vilisinvestorite motiivide jéirgmine uuring tehti 2006. aastal. Selles uuringus kiisitleti
nii Eesti kapitali omandis kui ka vilisomandis olevate ettevote Eestist vilja tehtavate
investeeringute motiive. Joonisel 4.3 on reastatud 16 olulisemat motiivi vélismaale
investeerimisel. Jatkuvalt on eesotsas turgu otsivad motiivid - sihturu kiire kasv (3,47 punkti
maksimaalsest 4st) ja Eesti turu piiratud maht (3,43). Motiiviks olid ligitdmbavad turud, mis
olid ldhedal, kultuuriliselt sarnased ja kiiresti kasvava ostuvoimega. Kuid vorreldes
2001.aastaga on juba olulisemaks muutunud kvalifitseeritud t66jou (2,94) ja iildse piisava
hulga t66j0u olemasolu (2,71). See peegeldab histi seda ajastut, millal uuring 1dbi viidi. Sellal
Eesti majandus kasvas iilimalt kiiresti ja hakkas jdudma iilekuumenemise faasi. T66j0upuudus
hakkas ettevotteid kummitama ja motiveeris litkkuma Eestist vélja.
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1(3.47
13.43
13.33

Turu Kkiire kasv

Eesti turu piiratud maht

Turul kohalolek

Sihtturu lahedus

Kvalifitseeritud t6ojoud

Piisava hulga t66jou olemasolu

Vilisinvestori soov

Kultuuriline sarnasus

Konkurentidele jirgnemine

Tooraine olemasolu

Madalad téojoukulud

Strateegilised ressursid(kaubamark, miligikanal)

Koduturu klientidele jairgnemine

Muud kulum otiivid (sisendid, transport) 2.00

Vilisinvestoritele pakutavad soodustused 1.68
Ligipdds uuele tehnoloogiale 1.61

1.00 1.50 2.00 2.50 3.00 3.50

4.00

Joonis 4.3. Eestist vilismaale tehtavate investeeringute motiivid (4-véga oluline... 1- iildse
mitte oluline). Varblane, U. Eestist tehtud vilisinvesteeringute uuring “Vélisinvestor 2006”.

Omaette rithma moodustasid siis ka ettevotted, kes tegutsesid Eestis vélisomanduses ja 1dbi
Eesti hakkasid investeerima teistesse Balti riikidesse. Nende ettevdtete puhul oli oluline motiiv
ka vilisinvestori soov (2,68). Madalad t66joukulud olid jatkuvalt vaid moddukalt olulised
motiveerimaks vilisinvesteeringuid (2,23). Véga viiksese tdhtsusega olid tervikuna
strateegiliste varade omandamisele suunatud pohjused — kaubamarkide, miitigikanalite (2,21)
ja uutele tehnoloogiatele ligipddsule suunatud tegurid (1,61) polnud kuigi olulised. See
iseloomustab Eesti ettevotete teadmusbaasi, mis ei olnud viaga tehnoloogiale orienteeritud.

Pérast 15 aasta pikkust pausi 2022. a. 1abiviidud uuringu raames tehtud intervjuud voimaldavad
anda niitid uue hinnangu vélismaale investeerimise motiivide kohta. Kuid enne selle uuringu
tulemusteni joudmist oleks kasulik ka vélja tuua senised muutused investeeringute sihtriikides,
sest investeeringute motiivid sdltuvad véga tugevalt sihtriikidest. Joonisel 4.4. on esitatud
mudel, mille alusel riigid jagatakse sdltuvalt nende atraktiivsusest ja sinna sisenemise tdketest.
See on viga {ildine raamistik, kuid Eesti ettevitete investeerimiskditumist aitab see selgitada
iisna hésti.
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Potentsiaalsed
Suur Pohiturud turud
TURU
ATRAK-
TIIVSUS
Turud, millest
Viike | Juhuslikud turud tuleb hoiduda
Madalad Kdrged

TURULE SISENEMISE BARJAARID

Joonis 4.4. Turgude liigitus soltuvalt nende atraktiivsusest ja nendele sisenemise barjadridest.

Rakendades seda raamistikku varasematele uuringutele, voib teha moningad ildistused. Kuni
2000. aastate keskpaigani tegid Eesti ettevotted investeeringuid Létti ja Leetu, mis olid selgelt
pohiturud, mida defineeriti sageli isegi koduturu laiendustena. Nendele sisenemise barjaarid
olid madalad ja turu potentsiaali hinnati heaks, sest tegu oli Eesti sarnaste Kiiresti
konvergeeruvate riikidena. Kindlasti oli siin oluline ka ettevdtete juhtkondade kindlustunne, et
me oleme oma teadmiste pagasiga vdimelised seal hakkama saama.

,,Mobi Solutionsis meie esimesed alliiksused olid Ldtti ja Leetu, kuna need lihtsalt olid kohad,
kuhu koik tookord ldksid. Seal on need inimesed kuidagi sarnased.. Ja mones mottes nagu oli
ka lihtne, aga me saime aru, et ega nad viga sarnased ei ole. Motteviis on ikka viga erinev,

keel erinev, kultuur on erinev. Ja ega ei taha seal nagu viga palju aega veeta. “(Rain Rannu,
2022)

Lisaks tehti investeeringuid ka Venemaale, Ukrainasse ja vihemal mééral ka Valgevenesse,
mille puhul sisenemisbarjdér oli kdrgem, kuid turg tundus atraktiivsena. Samuti loodeti dra
kasutada juhtimislikku kogemust, mida hinnati olevat parem kui sealsetele juhtidel. Néiteks
Soraineni Advokaadibiiroo alustas aktiivset tegevust lisaks kolmele Balti riigile ka VValgevene
turul 2008 aastast ja kommenteeris suhtumist jargnevalt:

»INo tegelikult ega seal Valgevene ja endine Noukogude Liit tervikuna, ega nad vaatasid
tegelikult Baltikumi natukene alt iiles juba Noukogude Liidu ajal, et selles mottes iihiskondlik
nagu selline positsioon oli juba nagu niimoodi, et nad juba respekteerisid seda. Kui me tulime,
nad teadsid, et Baltikum on majanduslikult ja tihiskonnana nagu rohkem arenenud. Et seal nad
olid kiill valmis kohe nagu kuulama* (Sorainen, 2022).

Sellel perioodil oli Eesti ettevotete vilisturgudele investeerimise otsuste tegemine ka sageli
juhuste/voimaluste kasutamine. Selle illustreerimiseks néige sellest, kuidas Webmedia 1990. a
16pus juhust kasutades sisenes Serbia turule:
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,,Serbia oli kindlasti nagu véimaluse kasutamine. A.L, ... sattus sinna konsultandiks, tutvus seal
mingisuguste inimestega, kellel oli juhuslikult Eesti naine, kellel oli viike IT-firma ja niimoodi
nagu liks. Leedu oli ka selles mottes ikkagi inimesega seotud, T. on leedukas, pikalt olnud
Eestis LHV-s, tema tutvuste kaudu leiti esimesed inimesed ja nii edasi* (Nortal, 2022)

Hoopis suuremad sisenemisbarjiérid olid arenenud téostusriikide turgudele sisenemisel
investeeringutega (seda nii ettevotete rahaliste voimaluste, organisatsiooni kiipsuse ja laiemalt
teadmiste baasi osas). Seetottu olid sellel parioodil véga haruldased investeeringud Eestist
korgema tulutasemega riikidesse. Viga tugevalt tduseb esile Balti Laecvaremondi Tehas AS
(hilisem BLRT Grupp), mis alustas juba 1990. a. koost66d Soome ettevotetega. Jargnevalt
kommentaar BLRT esindajalt:

woomega koostoé oli tihedam. Miks? Seetottu, et Soome majandus oli kovasti seotud
Noukogude Liidu majandusega - viga palju laevu, jadmurdjad ja nii edasi Noukogude Liidus
oli ehitatud sealsamas Turu dokkides voi laevaehitustehastes. Mones mottes oli koige
loogilisem Soomega ka koostood teha. Ja esimesed aastad olidki sellised, et voeti tellimusi ja
nii edasi. ... see mote, et me peame olema rahvusvahelised, tol ajal ei olnud ka kuhugi kadunud
Jja kuna soideti siis ka veel Angoolasse ja mujale, siis oli tekkinudki selline riitm, sa tditsa
motlesidki globaalsemalt, et mul on seal mingi tehas, mul on seal mingid inimesed, mul on
Soomes mingid kontaktid levinud ja nii edasi, tol ajal oli ka valuutavirk. Et see andis kohe
algusest saadik ikkagi sellise viga kindla veendumuse loomulikult, sest muidu iildse ei saa.
Téepoolest esimene tehas, mida soetati, oligi Naantalis Turu ldhistel“ (BLRT, 2022).

BLRT vilisinvesteeringud toimusid jark-jargult, vastavalt é&ritegevuse laienemisele ja
iildistavalt voib viita, et motiiv oli kujundada vilja regionaalne viirtusahel, mida juhib
BLRT. Vertikaalse integratsiooniga vaartusahelasse liilitati Soome, Leedu, Norra, Venemaa,
Ukraina, Saksamaa, Liti ettevotted arendades tervikliku teenuste paketi kasitlust. Ka moned
toostusettevotted juba olid teinud véikesi investeeringuid Soome. Nt. Harju Elekter ostis
Soome tootmisalliiksuse, kusjuures vdga oluline kaalutlus oli saada endale maine, kui
Pohjamaade kvaliteeti tagav tootja. Isegi kui selle alliikksuse majandusnditajad ei olnud
silmapaistvad, hoiti ettevotet mainekujunduslikul eesmaérgil. (E. Pallo esinemine, 2016)

Suureks murranguks arenenud todstusriikide turgudele investeerimises voib lugeda Tallinki
(AS Infortari) otsust osta Silja Line. See oli investeeringu motiivi hinnates juhuse kasutamine.
Silja Line USA omanikul Sea Containersil oli soov miilia varasid, et edendada oma teisi
tegevusi. Viking Line aga osta ei saanud, sest Soome Konkurentsiamet ei oleks lubanud. Teised
voimalikud ostjad (nt Stena Lines) ei olnud samuti huvitatud. Selles olukorras kasutas Infortar
juhust, vdeti ka suur finantsrisk ning tehti 13.06.2006 investeering 7,3 miljardit krooni (ehk
selle hetke kursiga 467 miljonit eurot) ja saadi suurimaks Ladnemere lacvaoperaatoriks. Selleks
oli vaja minna ka Tallinki aktsiaga borsile.

Niiiid jouame 2022. a. uuringu raames tehtud intervjuudeni ja analiiiisime, millised on
muutused motiivides ja kuidas need seonduvad ka muutustega meil tehtud investeeringute
sihtriikide 1dikes. Ulevaatlikkuse huvides on jirgnevas tabelis 4.1. toodud vilja moned
motiivid, mis olid olulised 2022. a. ldbiviidud intervjuudes, kuid ei leidnud tdhtsustamist 2006.
a. kiisitlusel.
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Tabel 4.1. Vilisturule sisenemise motiivid 2022. aastal, mida ei tdhtsustatud 2006. aastal

2022. a.

Niited

Tootajate
motiveerimine

,,Sinna tuleb minna, kus su inimesed tahavad ka aega veeta.
See koht peab olema atraktiivne. “ (Fortumo, 2022)

., Ma ei suutnud inimesi motiveerida, sest koik on teinud Balti
pangandust ja rddkida veel noorele inimesele, kuule, me teeme
Ldtis midagi dgedat. See ei huvitanud mitte kedagi.” (LHV,
2022)

,,See Eesti inimene ... me pakume talle voimaluse, teha kaks
kuud nagu hoopis teises meeskonnas mingit asja, ma arvan, et
see on talle vaheldus, viljakutse.* (Nortal, 2022)

Alustavatesse
tehnoloogiaettevotetesse
investeerijate noue
(sunnitud
vilisinvesteering)

Me flippisime ettevotteid Suurbritanniasse ja Ameerikasse ka,
sellepdrast et investorite noudmine oli, et nad ei viitsinud
ennast seal Eesti seadusandlusega kurssi viia. Nende jaoks oli
odavam teha Delaware'is registreeritud ettevottesse
investeering kui hakata mingi tundmatu viikese riigi
seadusandlust endale selgeks tegema just riskide mottes. Ja kui
sa tead, et sul siin raha ei ole, siis sa ldhedki ja nii-6elda
registreerid oma dritihingu sinna, kus see raha on. (Kakko,

2022)

Eesti kogemuse
levitamine

Eesti péaritolu
kasutamine
investeerimisel

., Eesti elab tulevikus “ — loosung mille all Tera Ventures teeb
koostodd Jaapani iildiste kaubandushiidudega (Itochu,
Maribeni, Mitsui jne). (Oks, 2022)

., Eesti lohn on ponev.* (Nortal, 2022)

We will offer the “Milrem experience* — Milrem Robotics
Netherlands juhi sOnavotust.

., Viimase viie aasta areng voib-olla on see, et Eesti

suurepdrased ettevotted voivad skaleerida ennast iikskoik
kuskohas, eriti Euroopas. “ (Oks, 2022)

Siinergia tekitamine
labi regionaalse
vairtusahela

kujundamise
(geograafiline
paiknemine oluline)

BLRT investeeringud laevaremondi ja laevaehituse valdkonda
kui ka seda véértusahelat toetavatesse tegevusaladesse.

Dokkide ostmine Soomes, Leedus, Norras. Osalused Wirtsilas,
Messmer Gaasis, EIme Metallis jne.

., Et mingist hetkest saadik see ei ole enam iiks pluss iiks pluss
tiks vordub kolm, see on juba siinergia ehk siis mingist
suurusest saadik ta ei ole enam lihtsalt summaarne osa, aga ta
tekitab nagu oma mingi vdikese universumi enda korvale. Ja
toimib hoopis teise loogika jirgi . (BLRT, 2022)

Eduka Eesti ettevotte
kogemus kui innustaja

Bolti kogemus on tohutult julgustanud mitmeid ettevotteid oma
ari vélismaale viima ja laiendama.
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2022. a.

Naited

Sihtriigi péritolumaa ja
maine kasutamine

Vilisinvesteeringu kaudu saadakse parem positsioon sihtriigi
riigihangete turul

., See oligi iiks pohjuseid, miks me selle ostsime. See nii-delda
klient - Soome maksuamet - oli CCC Corporation OY klient
juba siis, kui me ostsime. Liktsalt meil tuli uus hange vilja ja
kuna meil oli palju kogemust, meil oli hea meeskond, kellega
seda pakkumist kirjutada. Aga see oli meie jaoks tegelikult ka
vdga suur risk, sest ega midagi garanteeritud ei olnud. Ja ma
arvan, et tol ajal see oli selline ka nagu taluvuspiiri lihedal. Et
ma arvan, et selle hanke miitigikulu oli meie jaoks kuskil miljon
eurot, mis toona oli viga suur. Aga lepingul ise oli kovasti iile
150 miljoni, meie osa oli niisugune saja kandis, aga lihtsalt tol
ajal kui meie kasumeid vaadata, et see oli nagu selline veerand
voi kolmandik panime hakkama ja vedas, et juhtus

Parem juurdepiis
tehnoloogiavaldkonna
toukefondidele

Skeleton nihutas oma tegevuse Saksamaale Lepizigi ldhedale
sellepérast, et 1) litkus oma peamiste klientide kdrvale ja sai
sealt tagasisidet oma toodete arendamiseks

2) sai juurdepdisu nii Saksamaa regionaalsete fondidele kui ka
Euroopa Liidu TA programmide rahastutele

. ,,Et missugune su aadress on ja kui sul oli juba sinna dra
kolitud, siis sai ka neid abirahasid seal palju lihtsamini. Et see
laine oli ka mingisugusel hetkel. Ega praegu see on jdtkuvalt
tosi, et nditeks Saksa ettevottena mastaabi mottes juba nditeks
Euroopa Liidu vahendeid on kergem saada kui nditeks Eestist
villja kasvava ettevotte puhul. ** (Kakko, 2022)

Oma klientidele
jirgnemine

LHV fintech ettevotetele jdrgnemine Suurbritannia turule (vt.
Juhtum 4.1.), Sorainen jiargneb nii oma Eestis kliendiks
olevatele hargmaistele ettevotetele kui ka Eesti ettevotetele
Latti, Leetu ja Valgevenesse

Esimesena turule
sisenejale jargnemine —
selles tuleneva eelise
drakasutamine

., Kindlasti on siin suur osa ka selles, et me oleme mitmetele
turgudele ldinud teisena, et me ei ole see ettevote olnud, kes on
turgu tiles ehitanud. Et nditeks Aafrikas, Euroopas mitmeid
turge, kus Uber on investeerinud kiimneid ja kiimneid miljoneid
riigi kohta selleks, et see turg iiles ehitada, et harida voi muuta
inimeste kditumist. ,,,

Me lihme teisena sinna turule, siis me saame lihtsalt paremini
konkureerida, aga see turg on juba teatud mddral loodud, ma
arvan, see on voimaldanud meil nagu osaliselt oppida teiste
vigadest ja teisest kiiljest olla sddstlikumad. **

(Bolt, 2021)

Allikas: Intervjuud, ajakirjanduse materjalid.
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Senise Latile, Leedule orienteerituse korval on muutunud palju sagedasemateks arenenud
toostusriikide turgudele investeeringud. Nende investeeringute iile arutledes on tunda, et
meie investorite enesekindlus investeerimisel on tugevasti kasvanud. Ei minda enam Latti
voi Leetu, vaid sinna, kus tundub maailmas parim koht. Investeerimisel kasutatakse parimaid
asukohti (LHV biiroo Londoni Citys Bank of England hoone kdorval) ja palgatakse kohalikke
talente (nt. Nortal Seattles, Milrem Robotics Rootsis). Bolti kommentaar Seattlesse mineku
kohta - “ Otsid maailma parima koha ja investeerid sinna“. Turule sisenemise protsessid
tootavad nii hsti, et saab juba kasutada kaugjuhtimisel turule sisenemist (remote entry) (Bolt,
2022; Fortumo erakordne Hiina kogemus — saab Tartust juhtida Hiina tiksust).

Vilisinvesteeringute tegemist viga arenenud ja konkurentsitihedatesse keskustesse pohjustab
ka soov motiveerida oma tootajaid. Nortali esindaja sidus seda viga selgelt ka kogu ettevotte
tegevuse suunitlusega: ,, Stabiilsus on nagu surm. Et kui me votaksime tina eesmdrgiks selle,
et me hoiame seda taset, mis meil on, siis ikkagi tihendab nagu hddabumist. Ta tihendab
hddbumist sellepdrast, et me ei suudaks pakkuda headele inimestele viljakutset ja kohe, kui me
suuda headele inimestele viljakutset pakkuda, nad ldhevad dra, mitte kohe, see juhtub mingi
aasta-pooleteise jooksul. Aga et kui me iitleme nagu seda, et me enam ei arene, siis tegelikult
staarid ldhevad dra ja ilma staarideta heas mottes seda dri ei ole véimalik teha.* (Nortal,

2022).

Fortumo puhul andis nende Hiina alliiksuse rajamine tohutult motivatsiooni tddtajatele.
., Tekkis esiteks see tunne, et Tartust saab teha maailmas laiemat dri, Tartus on peakontor ja
Hiinas on nagu tiitar. See oli ka see, mille iile hiinlased naersid, kui nad siin kdisid paar korda
aastas - ikka nagu veidi kummaline, see oleks Hiina moistes mingi suuruselt tuhandes linn voi
mingi kahe tuhandes isegi, tdiesti olematu kiila. Ja siit juhitakse, et see mastaabi nagu tunnetus
oli hdisti tugevalt ndha. Ma arvan, et see koigile mojus, kes siin Tartus toétajad olid, need ka,
kes Hiinaga ei tegelenud, oli nagu véga dge see.** (Fortumo, 2022)

Loomulikult eeldab investeerimine viga konkurentsitihedatesse keskustesse head strateegilist
planeerimist, oskust kiiresti dra kasutada avanenud vdimalust, kuid ka riskijulgust ja
suutlikkust see plaan ka ellu viia nii rahalises kui ka vajalike teadmiste votmes. Mitmetel
juhtudel selgus, et tdnu piisavale enesekindlusele on tehtud investeeringuid, kus on kasutatud
avanenud voimalust ja mille puhul oli vajaliku investeeringu maht viga suur kui vorrelda seda
ettevotte enda suurusega. (CCC Corporation OY ostmine Nortali (siis veel Webmedia) poolt
(vaata Juhtumit 4.1) vdi Betonimestarit OY ostmine OU TMB Element poolt).
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Juhtum 4.1 — Juhuse kasutamine AS Nortali eelkiija Webmedia Groupi poolt

Viga hea nidide juhuse kasutamisest ehk reaktiivset tiilipi vélisinvesteeringust on Soome
ettevotte CCC Corporation OY ostmine AS Nortali eelkdija Webemedia Group poolt
2011.aastal. Webmedial oli tegelikult oli enne seda juba olnud Soomega éri, sest enne
CCC-d oli neil juba Soomes olemas strateegiline investor Akando, Rootsi borsiettevate.
Kui pédrast moningast koostdod loodetud siinergiat ei tekkinud, siis lepiti kokku, et
Webmedia ostab Akando osaluse vilja ja minnakse lahku. Selle nii-6elda lahutamise kiigus
nemad votsid kaasa ka Soome dri ehk iihel hetkel ei olnud Nortalil enam mingit Soome éri.
,,Ja siis juhtus niimoodi, et tollase CCC Corporation OY juht tuli Tallinnasse suvel juulis.
Priit Alamae helistas, et kedagi pole, meil on juulis kollektiivpuhkus, et Jorma on siin, et
kas saad 14bi tulla. Okei, soitsin ldbi, ma olin juhuslikult Eestis, saime Jormaga kokku, aga
mote oli see, et koos miitia Eesti lugu Soomes, et vdib-olla natuke ka, et allhankida
odavamalt. Aga siis see lugu sealt edenes edasi kuni iihel hetkel viis selleni, et kuna CCC
Corporation oli raskustes, pankrotieelses olukorras, pangad tulidki, votsid tile. Kuid pangad
iitlesid, et nemad seda ei viitsi kolm aastat teha, et kui suudetakse kokku leppida hinnas, et
siis tegelikult nad miiliksid maha ja 1dpetaksid selle loo enda jaoks &ra. Et oli selles mottes
niisugune unikaalne hetk*. (Nortal, 2022). Seda vdimalust kasutati dra, suudeti leida
rahastus ja 2011.a. teha tehing, mis muutis Nortali positsiooni Soome turul viga oluliselt
ja mojutas ka kogu Nortali edasist arengut. Tuntuima nditena selle omandamise
pikaajalisest kasudest Nortalile v3ib vilja tuua, et 2013 a. kevadel AS-i Nortal ja USA Fast
Enterprises tihispakkumine voitis Soome Maksuameti 226 miljoni eurose mahuga 15-
aastase tarkvarahanke. See oli sellel hetkel suurim rahvusvaheline hankevoit Eesti IT
firmade hulgas.

Piitides iildistada seni kirjeldatud muutust Eesti ettevitete podrdumisel investeeringuteks
arenenud to0stusriikide turgudele vOiks vaadata uuesti joonist 4.4. Need muutusi vaiks ette
kujutada nihkena joonisel 4.4 pohiturgudelt potentsiaalsetele turgudele. Tegemist on suurte
turgudega, millel tegutsedes saab ka viga véikest turu osakaalu vottes hdsti teenida. Néitena
vOib tuua Nortali juhtkonna litkme viga lihtsa selgituse, miks neil oli oluline Saksamaa turule
siseneda:

»kui sa Diisseldorfis istud rongi, siis iga viieteist minuti tagant sul liheb aknast mooda nagu
sihuke Dubai-suurune sisemajanduse kogutoodang. See kontsentratsioon on nii hull, et
suvalises peatuses ldhed maha, jalutad ja seal on mingisugune ettevote, kellel on neli miljardit

kdive ja toodab kuulaagreid voi filtreid voi mida iganes, millest me ise pole kunagi kuulnudki.*
(Nortal, 2022)

Analoogseid néiteid saab tuua ka paljudest teistest intervjuudest, kus meist rikkamate riikide
turgudel minek on vajalik ettevotte kasvamiseks.

,,Soome minek oli kindel plaan. Sisenemine onnestus hdsti. Edasine plaan oli Soome siseturul
konkureerimine. “ (Operail, 2022)
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Ka LHV on Suurbritannia turule sisenemise otsuse selgitamisel pdhjendanud seda esmajoones
turu suurusega ja kiipsusega, millel tegutsedes on voimalik arendada enda ettevotet. Kuid sinna
turule sisenemise vallandav pohjus oli senistele klientide jdrgnemine Suurbritannia turule
ja nende teenindamise jatkamine. (Juhtum 4.2.)

Juhtum 4.2. LHYV teeb koosto6d oma fin-tech klientidega/konkurentidega ja jargneb neile
Suurbritanniasse

LHYV Kkatsetas vilisturgudele alliiksuste tegemisega alates 2011.aastast — tehti filiaalid Létti ja
Soome, osteti Leedus ettevotte ja loodeti luua siinergia saada mitmel 1dhiturul. Kuid selgus, et
esiteks LHV ei olnud seal tildse teretulnud, sest see oli lihtsalt mingi alustav Eesti pank. Neil
oli Eestis oma lugu, kuidas LHV Eestis positsioneeris ennast just nagu vastandudes
Skandinaaviale, kuid Litis, Leedus, Soomes ,,olime ise ka nagu voorad, meie lugu ei toétanud,
klientidel ei olnud mitte mingit suuremat huvi meie vastu ja see tundus niimoodi, et me
peaksime tohutult palju raha investeerima, et iildse kuhugi jouda. Teine pohjus oli selles, et
Eestis hakkas juba nii hdsti minema, et me vaatasime, et kogu meie raha ja aega on Eestis vaja
kasutada selleks, et siin voimalikult hea tulemus teha. Ja kolmas pohjus miks Ldti, Leedu ja
Soome kunagi nagu toole ei ldinud, oli see, et ma ei suutnud inimesi motiveerida, sest koik on
teinud Balti pangandust ja rddkida veel noorele inimesed, kuule, me teeme Lditis midagi dgedat.
See ei huvitanud mitte kedagi.* (LHV, 2022)

2015. a. pani LHV kdik kinni, toimus tagasipdordumine vélisturgudelt ja oligi hetk, kus LHV
keskendus ainult Eestile. Kuid siis hakkasid tekkima sellised huvitavad rahvusvahelised firmad
- koigepealt tuli TransferWise, siis Monese jne. ja jutt hakkas lilkuma mujal Eestist vdljaspool,
et iiks tubli Eesti pank teeb euromakseid ka uutele fintech-ettevotetele ja sellistele
poolpangandusteenuste pakkujatele ja ei ndegi selles ohtu konkurentsile, vaid pigem vaatab
seda kui koostoovoimalust. LHV hakkas siis kidima konverentsilt konverentsile ja rddkima,
kuidas nad teevad uute tirkavate konkurentidega hoopis koostddd, et ei vastandu neile. ,,Siis
osutasime Euromakse teenuseid, aga iihel hetkel selgus, et enamus meie klientidest, kas olid
Londonis voi nad suhteliselt kiiresti oma arengufaasis joudsid Londonisse, ja tundsime, et
peame neid kohapeal ka teenindama ja keegi peab kohapeal olema. Ja siis me tahtsime veel
teist suurt valuutat Euroopas — naelsterlingit saada ja naelsterlingi maksesiisteemiga liituda.
Kuid naelamaksusiisteemi liitumisel Inglise keskpank iitles, et niisama Eesti pank ei saa seda
teha, et te peate omama siin Inglismaal filiaali ja siis te saate liituda. Ja siis me motlesime
natuke ja otsustasimegi, et kuna seal paistis selline uus kasvav drisuund olevat, et teeme
Inglismaale oma kontori ja filiaali, et me saame kliente teenindada, saame rohkem miiiia ja
saame ka teist suurt valuutat Euroopas pakkuda. See oli selle Suurbritanniasse mineku loo
algus, miks me 2018.aastal avasime filiaali. (LHV, 2022)

Oma Eestis tegutsevate klientidele jirgnemise on olnud motiiviks ka mitmetele teistele Eestist
tehtud vilisinvesteeringutele. Soraineni Advokaadibiiroo rShutas oma tegevuse motiive
pohjendades, et:

,, Tdnasel pdeval on laienenud see mote, et mitte ainult vilisfirmad, vaid ka kohalikud firmad,
et on vdga palju Eesti firmasid, kes tegutsevad terves Baltikumis, Leedu firmasid, kes
tegutsevad Baltikumis, et saada need meie kliendiks. Aga samas kasutada ka seda
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mastaabisddstu koiges mida me teeme. Me oleme hdsti palju koondanud neid tugiteenuseid.
Nditeks koik arved saadetakse Litist, compliance and risk management tiim on Ldtis, Eestis on
meil strateegiline juhtimine ja rahandus, Leedus on meie koigi tugiteenuste juht ja
drianaliiiitika on meil Leedus.* (Sorainen, 2022).

Esimese siseneja eelist ei ole Eesti ettevotted oma vélisinvesteeringutel motiivina vilja toonud.
Kiill on aga Bolt mérkinud, et nende puhul oli oluline esmasiseneja tegevuse drakasutamine
ehk jirgija eeliste dirakasutamine.

., Kindlasti on siin suur osa ka selles, et me oleme mitmetele turgudele ldinud teisena, et me ei
ole see ettevote olnud, kes on turgu iiles ehitanud. Et nditeks Aafrikas, Euroopas mitmeid turge,
kus Uber on investeerinud kiimneid ja kiimneid miljoneid riigi kohta selleks, et see turg iiles
ehitada, et harida voi muuta inimeste kditumist. Autojuhtidele ja eraklientidele molematele,
just seesama erajuhtide kontseptsioon ja sellega seotud seadusandlus, et selle ikkagi turule
toomine on votnud aastaid ja viga palju raha. Et Uber on seda turgu teatud mddral meie eest
vdlja ehitanud. Me ldhme teisena sinna turule, siis me saame lihtsalt paremini konkureerida,
aga see turg on juba teatud mddral loodud, ma arvan, see on voimaldanud meil nagu osaliselt
oppida teiste vigadest ja teisest kiiljest olla sddstlikumad. ** (Bolt, 2021)

Kuid viimastel aastatel on Eesti ettevotete investeeringud joudnud ka véljapoole Euroopat,
erinevatesse arengumaadesse. Seda on vdimaldanud peamiselt nn. siindinud rahvus-
vaheliseks (born global) tiilipi ettevotete arvu kiire kasv, kes oma suutnud isegi
vélisturgudele investeerimise muuta rutiinidel pohinevaks tegevuseks. Tiitipiliseks néiteks on
siin Bolt, kes on suuteline avama vélisriigis tiitarettevotte ilma sinna kohale minemata. Kuid
juba kiimmekond aastat tagasi Fortumo OU sisenes ka uutele turgudele kaugjuhtimisel —
lepinguline koost6d uute mobiilioperaatoritega solmiti ettevalmistatud rutiinsete mudelite
alusel ja Hiina alliiksust juhiti Tartust.

Bolti juhtum on ndidanud, et ka investorite kaasamisel véljastpoolt Eesti on vdimalik enda
strateegilist iseseisvust sdilitada. See on véga oluline ldbimurre, et Eesti tehnoloogiaettevotted
ei ole enam kinni vajaduses nihutada enda peakorter Silicon Valleysse vdi Londonisse. Kui
motiiv on selgelt saada globaalseks ettevétteks, ehitada iiles globaalne viirtusahel ja seda
toestavad ka astutud sammud, siis saab Eestist sellist organisatsiooni iiles ehitada ja juhtida.

,» me oleme Eestist ja pole kuskilt mujalt, ma arvan, seal viga suurt vahet ei ole. Meie esimene
suurem investor oli Didi, nende strateegia tol hetkel oli selgelt iga regiooni koige
pretensioonikamat platvormi toetada, investeerida lihtsalt selleks, et igas regioonis tekiks
tugev konkurents. Ja meie teine investor Daimler, autotootja, nemad mingi hetk esimesest
roundist jdid vilja oma halbade tingimuste tottu. Teises ringis nad tahtsid ka viga tulla sisse
ja investeerida, sest me olime koige kiiremini kasvav platvorm Euroopas ja tilejddnud nad olid
juba koik kokku ostnud. Nii et selles mottes seal ma arvan jdillegi, et see, et me oleme Eestist
voi kuskilt mujalt, et tegelikult maksab rohkem meie ettevotte iildine turupositsioon, kasvukiirus
ja muud asjad, mitte see, kas me oleme Eestist voi Poolast, ma arvan viga suurt rolli ei mdngi,
pigem see, et meil oli piisavalt suur turuosa erinevates riikides ja me kasvasime kiiresti.“ (Bolt,
2021).

Bolti juht t61 ka vilja, et ende edulugu on véga hea vilisturgudele sisenemise motivaator
teistele Eesti ettevotetele: ,,meie peakontor asub Eestis, paljudel teistel startup'idel on ju see
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kuskil vilismaal, selles mottes me oleme suutnud toestada, et ikkagi Eesti ettevottesse on ka
voimalik sadu miljoneid kapitali kaasata, et ma arvan, et see voiks olla hea eeskuju nii teistele
ettevotetele Eestis kui ka Baltikumis®.

See viitab sellele, et Eesti kui asukoha maine on kdvasti paranenud ja seda kasutakse dra
investeerimisel. Mitmed intervjueeritavad viitsid, et Eesti maine on nii palju kasvanud, et
vdga tosiselt voetakse ka ettevotteid, mille peakorter on Eestis* (Fortumo, 2022; Nortal, 2022).
Eriti positiivne tundus olevat meie maine Jaapani tehnoloogiavaldkonna investorite silmis.
Nad iitlevad, nemad hindavad Eestit lihtsalt sellepdrast, et kogu aeg tulevad mingid uued asjad
vélja (nt. e-residentsus). See on nagu nii lahe asi, et ma pean lihtsalt siia investeerima.
Loosungit ,, Eesti elab tulevikus* kasutab meie seemnerahastuse pakkuja Tera Ventures
koostdos Itochu, Maribeni, Mitsuiga, kes on Jaapani suured sogo shoshad ehk iildised
kaubanduskompaniid.

Lopuks viimase iildistava ja véiga olulise motiivina vélisalliiksuste tegemisel saab vilja tuua
Eesti ettevotete soovi hakata vilja kujundama regionaalseid (ja monel juhul ka
globaalseid) viartusahelaid, mida nad ise juhiksid. Eelpool toodi ndide sellisest ambitsioonist
BLRT Grupi puhul, kuhu kuuluvad 54 ettevotet seitsmes riigis. Viimasel kiimnendil on sellise
motivatsiooniga lisaks mitmetele tehnoloogiaettevotetele (Bolt, Nortal, Pipedrive jne.) ka Wolf
Group®, kes midratleb ennast kui Euroopa juhtiv ehituskeemiatoodete ja -siisteemide tootja.
(vaata ka Juhtumit 4.9) Sellise motivatsiooniga vélisturgudele sisenemine nduab ettevotte
voimekust uut taset. Jargnevas alapunktis kirjeldatakse, missugused on ettevotete kogemused
vilisalliiksuste sulandamisega oma organisatsiooni.

Alapunkti kokku votma sobib vdga histi tsitaat vestlusest Soraineni Advokaadibiiroo
esindajaga, kes igapdevaselt tegeleb Eesti ettevotete ndustamisega, kes soovivad vélismaal teha
ettevotete liitumise ja ostutehinguid (mergers and acquisitions). Ta iseloomustas muutusi Eesti
ettevotete kditumisel vdlismaale investeerimisel jargmiselt: ,,See areng on oma aja juba dra
elanud, et Eesti ettevotted ldhevad Ldtti ja Leetu, koik on juba ldinud, kes on tahtnud minna ja
kui tehakse uut ettevotet, siis juba arvestatakse sellega, et kuhu riikidesse, ldhiriikidesse
nagunii pead oma tiitarettevotte tegema. Paljud Eesti ettevotted siinnivad niimoodi, et mul on
driidee, minu dril on koige suurem viljund Saksamaal, et ma kohe alustangi sellega, et olgu
see kasvoi mingi tootmine voi midagi muud, et ma teen oma tiitre-miitigiettevotte Saksamaal.
Pohjamaad isegi huvitavad nagu vihem, sest Pohjamaad on vorreldes muude Kesk- ja lda-
Euroopa riikidega stagneerunum, sinna on keerulisem siseneda. Seal on head suured turud,
aga seal on juba olemas viga hea ja suur konkurents Ka. Pigem ma nden, et vaadatakse ikkagi
mujale Euroopasse, nii Ida-, Kesk- kui ka seal Vahemere-dcdrsetesse riikidesse* (Prangli,
2022)

8 https://www.wolf-group.com/et/meist/
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4.2. Valismaale investeerinud Eesti ettevéotete juhtimine

Eesti ettevotete poolt vilismaale ettevotete rajamise voi omandamisega seoses on oluline
kiisimus, kuidas toimub nende ilihendamine juba olemasolevatesse organisatsioonidesse.
Kuidas toimub otsustusprotsess nendes ettevotetes ja jaotub vastus ema ja tiitarettevotete
vahel? Missugused on viljakutsed seoses nende protsessidega ja kuidas toimub juhtimine
erinevates kultuurikeskkondades?

Nende probleemide uurimisel Eestis on teadaolevalt varajasim Rasmus Magi t66 (Mégi, 2003),
milles uuriti Eestist Latti tehtud vélisinvesteeringuid kasutades selleks kiisitlust, millele
vastasid 28 ettevotet. Muude kiisimuste hulgas uuriti to6s ka seda, missugusel méaaral juhtimist
teostatakse tsentraliseeritult Eestist. Koik vastajad pidasid oluliseks kontrolli omamist
tiitarettevotte iile. Kahekiimnest sellele kiisimusele vastanust 13 juhul (65 %) kaisid Eesti juhid
regulaarselt Litis, tilejadnud juhtudel (35%) oldi rahul Léti juhtide regulaarse aruandlusega.
Rohuv osa vastanutest ehk 17 vastajat (85%) tsentraliseerisid oma tegevusi ehk tegid
teatud tegevusi Eestist ka sidusettevotte heaks. Tabel 4.2. annab iilevaate sellest, kui paljudel
juhtudel iga tegevus tsentraliseerituks tunnistati.

Tabel 4.2. Eestist Litti investeerinud ettevotete poolt emafirma poolt Eestist juhitud
tegevuste kasutamise sagedus

Tegevusalad Vastajate arv, kes Tsetraliseeritud
tsentraliseerisid selle lihenemisviisi kasutamise
tegevusala sagedus tegevsualade loikes
(maksimaalne voimalik 17 (%)
juhtumit)

Finantsid 12 71,5

Strateegiline juhtimine 9 52,9

Turundus 8 47,1

Tootmine 5 29,4

Teadus- ja arendustegevus 4 23,5

Allikas Mégi, R. (2003), 1k.21 pohjal arvutatud

Jargmine pohjalikum uuring Eestist vélismaale tehtud alliikksuste ja emafirma vaheliste
juhtimisfunktsioonide jaotuse kohta tehti 2006. aastal. Selle raames viidi 1dbi kiisitlus, mille
vastas 78 ettevotet. Uhe kiisitluse osana tunti huvi selle vastu, kuidas jaotub otsustusprotsess
Eestis paikneva emaettevotte ja vélismaiste alliiksuste vahel. Saadud tulemused néitasid, et
Eesti firmad kéaituvad véilismaal oma alliiksustes sarnaselt sellele, kuidas vilisfirmad kéituvad
Eestis. Strateegiliselt olulised valdkonnad- valisinvesteeringute (3,88 punkti 4st maksimaalsest
voimalikust) vOi reinvesteeringute tegemine (3,45) voi ettevotte laienemine ja teadus-
arendustegevus (3,38) otsustatakse peaaegu tiielikult Eestis. Ettevotte pohiprotsesse
puutavates valdkondades nagu nditeks tootmine (2,72) voi kohalikke olusid enam arvestama
pidavates valdkondades - turu-uuringud (2,4), logistika (2,32), allhanked (2,28) toimub
otsustusdiguse jagamine emaettevotte ja alliiksuste vahel.
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Vilisinvesteeringud teistesse riikidesse ] 3.88

Finantseerimine (reinv., laienemine) 3.45

Uurimis- ja arendustoo ]3.38

Strateegiline juhtimine ja planeerimine ]3.35

Tootearendus | 3.06

Eksport | 2.96

Tootmine 12.72

Hinnakujundus |2.48

Turu-uuringud 12,40

Logistika ]2.32

Allhanked |2.28

Reklaam 12.18

Turustuskanalite kasutamine 12,12

Personal ]2.03
|

T T

1.00 1.50 2.00 2.50 3.00 3.50 4.00

Joonis 4.6. Otsustusprotsess Eestist vilismaale loodud alliiksustes 2006.aastal (4-
taielikult otsustab Eesti emafirma... 1- tdielikult otsustab vélisalliiksus).
Allikas: Varblane, U. Eestist tehtud vélisinvesteeringute uuring “Vélisinvestor 2006”.

Kuid moned valdkonnad on téielikult kohaliku alliiksuse otsustada — personali alased otsused
(2,03. reklaam (2,08) ja turustukanalite valik (2,12). Majandussektorite 1oikes oli selle ajal
kdige detsentraliseeritum Eesti ehitusfirmade otsustusprotsess vilismaal. Koige viiksem
autonoomia oli vilismaal asuvatele allilksustele on antud Eesti kaubandus- ja
kergetdostusettevotetel.

Praeguse 2022. a. uuringu raames arutati valisalliiksuste juhtimise ja ettevGte organisatsiooni
sulandamise teemade iile kdigis intervjuudes. Kuna vastajate hulgas oli nii kiipseid pikaajalise
rahvusvahelistumise kogemusega ettevotete juhte, kui ka esimeste alliiksuste loomist
kavandavaid ettevotete juhte, siis andis see voimalus ka hinnata, kuidas muutuvad seisukohad
tulenevalt rahvusvahelise kogemuse omandamisest. Omaette riihmana eristusid
tehnoloogiaettevotted, kes startup-ettevotetena alustasid. Jargnevalt kisitleme neid kiisimusi
kolmes erinevas vaates:

A) Millised on vilismaiste alliiksuste ja emaettevotte voimusuhted

B) Millised on meie ettevatete juhtide kogemused kultuuriliste erinevuste arvestamisel
alliiksuste sulandamisel oma organisatsiooni

C) Kuidas kujuneb hargmaiste ettevotete juhtimiseks vajalik vimekus Eesti ettevtetes.
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A. Vilismaiste alliiksuste ja emafirma vahelised voimusuhted/otsustusvabadus

Huvitava lihtekohana saab siin kasutada Eesti juhtimisuuringus 2021° tehtud iildistust Eestis
tegutsevate vélisinvesteeringutega ettevotete otsustamisvabaduste kohta. Sellel uuringus
grupeeriti otsustamine valdkondadeks ja vaadati, kuidas need aastate jooksul on muutunud,
kasutades Tartu Ulikoolis tehtud vilisinvesteeringute alaseid uuringuid aastatest 2006-2021.
Klasteranaliiiisi pohjal selgus, et otsused saab rithmitada kolme gruppi, mis on erineva kaalu ja
sisuga ning neid iseloomustavad jargmised tegevused:

1) Strateegilised otsused keskenduvad vélisinvesteeringutele, finantseerimisele ja
strateegiale,

2) Operatiivsed otsused on seotud personali ning tootmisega voi teenuse osutamisega;

3) Miiiigi ja tootearendusega on seonduv lai ring: nditeks logistika, turu-uuringud jpt.

Joonisel 4.7. on niidatud, kuidas jaotusid vélisosalusega ettevotted Eestis sdltuvalt nende
alliiksustele antud otsustusvabadusest. Ettevotted paigutuvad joonisel kolme kvadrandi vahel.
Vilja kujunes jargmine jaotus, kus 38 % alliiksustest oli suur operatiivne ja strateegiline
otsustusvabadus. Ulejidinud 62% alliiksustest ei omanud strateegilist otsustusvabadust, Kuid
neist lihel kolmandikul oli operatiivne otsustusvabadus ja kahel kolmandikul ei olnud ka
operatiivset otsustusvabadust.

Suur vabadus operatiivsetes otsustes

20%, osaliselt vbi 38%, osaliselt voi

taielikult taielikult

valisomanduses vdlisomanduses

tootmis- ja tootmis- ja

teenusettevotted teenusettevotted
Véike vabadus Suur vabadus
strateegilistes strateegilistes
otsustes 9%, taielikult otsustes

valisomanduses

tootmisettevotted /]

17,5%, taielikult <
valisomanduses
tootmisettevbtted

Grupi sisene mitmekesisus

17,5%, taielikult
valisomanduses
teenusettevotted

L
Vaike vabadus operatiivsetes otsustes

Joonis 4.7. Ulevaade ettevdtete tiiiipidest (klasteranaliiiis faktoranaliiiisi kategooriate 1dikes,
2020. a. andmete pdhjal). Eesti juhtimisvaldkonna uuring 2021: 93.

9 https://eas.ee/wp-content/uploads/2022/04/eesti-juhtimisvaldkonna-uuring-2021.pdf
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Teine edasise arutelu jaoks huvipakkuv tulemus niitas, et libi aja on Eestis paiknevate
vilisalliiksuste autonoomia vihenenud (vt. joonis 4.8.). See on vihenenud eriti palju nendes
valdkondades, kus varem oli alliiksustel suhteliselt suur autonoomia ehk reklaam, turu-
uuringud, logistika, allhanked. Strateegilistes valdkondades nagu tulevaste investeeringute
tegemine voi ekspordi sihtriigid oli autonoomia vihenemine tagasihoidlikum.

2% ULE KOIKIDE KATEGOORIATE
23% REKLAAM
22% TURU-UURINGUD
-17% LOGISTIKA
15% ALLHANKED
14% TURUNDUSKANALID
-13% HINNAKUJUNDUS
8% TOOTEARENDUS
7% FINANTSEERIMINE
7% STRAT. JUHTIMINE
7% TOOTMINE
6% TA
-6% PERSONAL
5% EKSPORT

-2% | VALISINVESTEERINGUD

-25% -20% -15% -10% -5% 0%

Joonis 4.8. Muutused otseste vilisinvesteeringutega ettevitete otsustusvabaduses otsustus-
valdkondade 1dikes. 2020. a. vdorreldes 2006. a. ja 2009. a. keskmisega (Eesti juhtimis-
valdkonna uuring 2021: 90)

Uldistades kéiki 2022. a. uuringu raames Kkiisitletute seisukohti on vdib viita, et Eesti
ettevotete juhid kidituvad vilismaal oma allilksustes sarnaselt sellele, kuidas vélisfirmad
kdituvad Eestis siinsetes alliiksustes. Teise kokkuvottena Oppetundidest vélismaale
investeerimisest sobib iihe meie infotehnoloogia valdkonna ettevotte véide ,, oleme saanud
tiiskasvanuks.“ (Nortal, 2021)

, Leetu minek, Serbiasse, Rumeeniasse minek, Araabiasse minek - nad opetasid meile
ettevottena sellist mitteenesekesksena olemist, et kogu maailm ei ole Eestis, me ei ole koige
targemad, mujal on ka mingeid asju. Ja mina olen sénastanud enda jaoks seda niimoodi, et
Ameerikasse minek ja siis pdrast seda Saksamaale minek olid meie jaoks tdiskasvanuks
saamine. Kui varem oli see, et meil on dge Eesti kogemus ja me ldksime seda miiiima
pdrismaalastele.” (Nortal, 2022)

Eesti ettevotete juhtide Kkiipsus kasvab ja teadlikkus wuute alliiksuste ettevotte
organsatsiooniga iihendamise kohta paraneb — osatakse seda ette valmistada ja vOetakse
piisavalt aega, et partnerit tundma dppida. Samuti saadakse aru, et oma meeskonna voimekus
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vOib vajada tdiendamist selleks, et liitumisprotsess oleks piisavalt edukas ja annaks ettevotte
arengule juurde. See on suur samm edasi vorreldes 2000. aastate keskpaigaga, kui Vilisinvestor
2006 uuringu raames lébi viidud intervjuudest kajas 1dbi palju lihtsam ldhenemine vilismaale
investeerimisele. Eks see oli ka osalt seetdttu nii, et sel ajal ei ostetud osalusi endast rikkamates
ja arenenumates riikides. Lati voi Leedu suhtes aga oli kergelt iileolev tunnetus. Niilid on palju
enam teadlikumat suhtumist:

., kuidas me ndeme seda, on et tuvastame partneri, jouame partneriga kokkuleppele, tuvastame
meeskonna struktuuri, kes siis oleks selles nii-éelda iihendstruktuuris sees, sest ilmselgelt me
ei lihe ostma keha, me ldiheme ostma meeskonda, iihinema tiimiga ja see soltub siis sellest

vastaspoole seltskonnast, et mis siis katmata jddb ja siis sisse tuua vajalik teadmine, oskus.“
(Baltic Workbouts, 2022)

Uha tugevamalt tuleb vilja ka see arusaam, et peab kohalikku tunnetust arvestama. Meeskonda
ei tohi mehitada vaid Eestist parit juhtidega. Kuid on tunda ka seda, et nende ettevotete juhid,
kes ei ole veel véga pikalt tiitarettevotetega tegelnud iilehindavad seda autonoomia andmise
tahtsust. Kogenumad ettevotete juhid kinnitavad, et autonoomiat saab anda Kkiill, kuid
vaid teatud raamides. Uldine protsess peab olema siiski keskselt korraldatud ja sellest peavad
alliiksused juhinduma.

., Meil on iiks hdsti kindel pohimote - finantsjuhtimine on keskne, kohalikul juhil ei ole piltlikult
oeldes mitte mingisugust otsustusoigust finantsjuhtimisele. Kohalik juht ei iitle, mida millal
makstakse. Ta ei iitle, kus pangas meie raha on. Tema ei vota laenu. Kui ta nditeks palkab
inimesi juurde nditeks, see on ka otsus ja see on ka raha. Seda ta teeb. Aga tema vastutus ja
samas ka nii-celda otsustusoigus on seotud alliiksuse kasumlikkusega. Ja tema ise otsustab, et
ta votab neid inimesi voi ta ei vota neid inimesi voi kui palju te neile palka maksab. Meil on
kuine raporteerimine, meil hdsti kiiresti tuleb vdlja, kui on halvasti ja siis on kaks varianti -
kas tuleb midagi muuta, tuleb muuta inimest voi vahetada inimesi. Et selles mottes kohalikul
Jjuhil on oigus oelda, et nded, see on minu meeskond. Kas neid on kolm voi neli voi kiimme, see
on tema otsus*.

Ajasurve on paljudes IT suunaga ettevotetes niivord tugev, et ei saa lubada olukorda, et
tiitarettevottes liigutakse aeglasemalt kui kodumaal. Seetdottu on emafirma protsessid
juurutatud ja neid jélgitakse ja ndutakse nende kasutamist. Selle juures tekib paratamatult ka
vastuseisu vilismaise alliiksuse tootajatelt, kuid seda vdetakse paratamatusena ja ollakse
valmis aktsepteerima ka osade tootajate lahkumist (vt. Juhtum 4.3.)

See ldheb histi kokku eelpoolt toodud Eesti juhtimisvaldkonna uuringu 2021 tulemustega, mis
nditasid, kuidas aja jooksul kohalik alliiksuse autonoomia viaheneb. Selle iiks oluline pohjus on
emaettevotte soov iihtlustada kasutatavad protsessid. Huvitava tulemusena selgus, et meie
ettevotted peavad oma driprotsesside korraldust paremaks kui tiitarettevotetes. Nortali
esindaja rdhutas viga, et nendel olid omad vilja tootatud protseduurid ja kui nad soomlastega
tihinesid, siis see oli koht, mille nad leppisid kokku, et Nortali protseduurid hakkavad kehtima.
Sarnane areng toimus ka Nortali Saksamaa alliiksuses.
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., Kui ma vétan nditeks Saksamaal mingi konkreetse meist kiimme-viisteist korda suurema
ettevotte, kes on viga tunnustatud, siis meie metodoloogia pakkumise tegemiseks, mis on selline
tipris peen projektijuhtimise teadus, pdeva lopuks oli parem kui neil. Selles mottes ma ikkagi
ldheme mingit oma asja viima, mingid kohalikud eripdrad jddvad.* (Nortal, 2022)

Ka LHV esindaja rohutas, et Eesti ettevotted teenuste valdkonnas eristuvad protsesside
labimdeldusega. Me teeme protsessid korralikult valmis.

Juhtum 4.3. Emaettevétte lihenemisviisi integreerimine alliiksuste tegevusse

Keegi pole kunagi midagi lihtsalt iile votnud, et isegi Saksa ettevotte liitmine, mis me tegime
2016-2018. aastal, ei olnud seda. Ikkagi kohalik tiim tiritab éelda, et ei, meil on siin teistmoodi
Jja tiritab selgitada, kuidas neil on ikka nagu véiga hdsti. Reeglina see lopeb ka sellega, et osad
inimesed lahkuvad. Niitid ma arvan selles mottes ei vota iihtegi sellist asja enam nagu
sinisilmselt. Ma mdletan ka seda kuidas me seda Saksa juhtumit ette valmistasime ja enda jaoks
tiritasime siis seda hinnastada voi mingisugust drijuhtumit ldbi arutada, et siis me arvestasime,
et veerand inimestest lahkuvad. Lopuks umbes veerand lahkuski, aga meie dris on niimoodi, et
kuna ta on ikkagi selline suhteliselt suure t66jou voolavusega dri, meil nagunii aastas kiimme
pluss protsenti vahetub. Samas on nagu veidi raske delda, et kui me votame iihe aasta, aastaga
ei ldinud kakskiimmend viis protsenti, et aastaga oli vihem aga kindlasti see voolavus tousis.

., sakslased ikkagi nagu soomlased vaatavad, et ikkagi veidi nagu poosastest tulevad inimesed,
see esialgne suhtumine ikkagi - meil siin on protsessid ja teil seal on mingi dzungel, aga
pdriselus see meie metodoloogia, kuidas me hinnastame mingisugust projekti, kuidas me seda
planeerime toétab hdsti. Meie dris viga tihti juhtub see kehvadel tegijatel, et siis kui pool
projekti on libi, siis avastad, et kaheksakiimmend protsenti on teha ja raha on otsas. Ma vdidan
seda, et see, kuidas Nortal tina suudab koigepealt nii-oelda projekti tiikkideks lammutada,
selle pohjal planeerida, eelarvestada ja siis hiljem ka selle pohjal progressi jdilgida. Ma
vdidan, et see on viga heal tasemel. Et me oleme seda benchmark' inud nii Saksas kui USAs
kui Soomes. Meil ei ole mitte midagi hdbeneda, sisuliselt nad aktsepteerivad meie ekspertiisi,
kogu Saksa organisatsioon on véotnud iile selle meie metodoloogia planeerimise osas ja nad
niitid titlevad, pdrast seda, kui moned inimesed on ka lahkunud, et see on toesti parem. Et see
osa on see, mida me pakume keskselt.

,Seal (Suurbritannias) on iga protsess katki ja ma olen seda delnud, et kui eestlased saaks
sinna minna protsesse parandama, koik ldheks seal ldbi. Seda mottemaailma, et teeme koik
lopuni, drme jdta iile tdppi panemata piitiame ellu viia. Mina saan seda ellu viia teatud tiitipi
inimeste valimisega. “ (LHV, 2022)

Emaettevotte protsesside elluviimisel peetakse véga tihtsaks personalijuhi rolli, kes peab
jagama emaettevotte visiooni ja vidrtusi, ning sellest l&htuvalt meeskonda koostama.

,Algab koik sellest, et personaliinimesed peavad tdielikult olema LHV-st aru saanud ja siis nad

saavad ka neid oigeid inimesi virvata. Minu jaoks kaks paremat kdtt on personalijuht ja
turundusjuht. “ (LHV, 2022)
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Emaettevotte protsesside juurutamine erinevates riikides on olnud erinev, soltudes nii
emaettevotte suurusest, tugevusest kui ka sihtriigi kultuurilisest 1dhedusest Eestile. Huvitaval
kombel pole ka meile viga ldhedal asuvas Soomes olnud véga lihtne oma driprotsesse juurutada
(vaata Juhtumit 4.4.). Ainult pehmete meetoditega ei pruugi edu saavutada ehk vajalik on ka
teatud joustamisprotsess. Intervjuude kéigus selgus, et see joustamisprotsessi tugevus sdltub
tugevasti ka liituvate ettevotete suuruste erinevusest. Kui tlisuur hargmaine ettevote ostab
viikese, ega siis ei ole vdga palju arutelu — suure protsessid lihtsalt kehtestatakse. Kuid
vordsemate partnerite puhul on vaja leida tasakaal. Eelpool juhtum 4 puhul oli Nortal (sel ajal
veel Webmedia) tootajate arvu pooles enam vidhem sama suur kui Soome partner, kuid siiski
suudeti oma pohimdtted ellu viia.

Juhtum 4.4. Nortal integreerib Soome CCC Corporation OY oma organisatsiooni

Soome alliiksuse integreerimine Eestist piirit ettevottesse on keeruline iilesanne. Uhelt pool
nagu oleme keeleliselt ja laiemalt kultuuriliselt suhteliselt lihedased, kuid eks see noorema
venna suhtumine oli kiillalt tugev.

Ma arvan, et kevadine LNG haalamiskai ehitamise lugu on viga hea ndide sellest, et kogu
aeg on vaja kokku leppida, kokku leppida ja siis tuleb iillatusena, et neil on laev juba olemas.
Minu arust seda oli viga palju ja vist oli ka enne seda napilt olnud kurikuulus Tallinki résteri
lugu'®. Et selles mottes selline foon ei olnud nagu viga hea, aga tagantjcirele me liksime
vdga valgete kitega tegema, et ei surunud nagu vdga midagi peale. Ja me tegelikult sellega
kaotasime aega, kuna see pehme ldhenemine ei téétanud, siis me ikkagi, kas mingi poolteise
voi kahe aasta pdrast pidime iitlema, et kuulge, niitid aitab, et me niiiid rohkem ei aktsepteeri
neid erisusi. Siis me ikkagi iihel hetkel ldksime rohkem sisse ja siis ka tegelikult senine CCC
Corporationi juht lahkus ja tuli uus juht.

Huvitava tasakaalustava tegurina ja organisatsioonide ithendamise vahendina kasutatakse meie
ettevotete poolt ka kohaliku juhtkonna kaasamist lidbi osaluse pakkumise. ,,Meie jaoks
ideaalne mudel on see, et me ostame poole voi iile poole ostame raha eest, meile viga hdsti
sobib see, kui selle ettevotte juhid on aktsiondrid, nemad konverdivad siis ennast Nortalisse.
Meie Ameerika dri paljud juhid on Nortali osanikud, Saksa dri, Soome, Serbiast, Leedust,
Araabia riikidest, igal pool, kus me toimetame, ikkagi mingid inimesed on Nortali omanikud
Nortal, 2022.

See samm mones mottes kompenseerib seda protsessi, et suhteliselt tugevalt hoitakse
tiitarettevotteid finantsiliselt kontrolli all. See pakub juhtkonnale ka isikliku motiivi, et firmal
histi ldheb, 14bi omandi. See stimuleerib tegelikult ka pingutama.

10 pirast Silja Line ostu tekkisid vastuolud Tallinki juhtkonna ja Soome ametiiihingute ja ka kohalike juhtidega,
mille iihe ilminguna avaldati 2006.aasta oktoobris videod, mis nditasid Eesti juhte véga halvas valguses - nad
suhtuksid soomlastest tootajatesse kui vastuvaidlematutesse kisutiitjatesse jne..
https://www.delfi.ee/artikkel/14278774/tallinki-bossid-panid-rosteri-polema
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B. Eesti ettevotete juhtide kogemused kultuuriliste erinevuste arvestamisel
vilismaiste alliiksuste sulandamisel oma organisatsiooni

Eelpool juba kirjeldati erinevaid l&henemisviise, kuidas ja mil mééral on Eesti emaettevdtted
oma alliiksustele andud otsustusvabadust ja mil viisil driprotsesse korraldanud. Jargnevas osas
uuritakse kultuuridevaheliste erinevuste arvestamist meie juhtide poolt oma vilisalliiksuste
sulandamisel emaettevdtte organisatsiooni. Uldise jdreldusena selgus, et meie ettevotete
juhtkonnad arvestavad erinevustega ja joudumodda Opivad omandatud kogemustest. Mida
erinevamatele turgudel meie ettevotted sisenevad, seda suurema tidhtsuse omandavad Eesti
ettevotete juhtidele kultuuridevaheliste erinevuste alased teadmised ja kogemused. Hargmaise
ettevotte kujundamisel on neid teadmisi viga vaja. Seda tunnistasid intervjueeritavad korduvalt
ja erinevate rakursside alt. Sihtriigi valiku juures juba kaalutletakse, kas meeskonnas on
inimesi, kes valdavad sihtriigi keelt ja tunnevad kultuuri.

,,Me palkasime paar inimest siit Eestist, kes olid sakslased, Saksa taustaga. Meil oli tunne, et
nende najal me suudame sellise esimese invasiooni dra teha, et me suudame panna kellegi
tuppa koos minuga, kes ikkagi rddgib saksa keelt ja saab hakkama.* (Nortal, 2022)

Naiteks isegi Saksamaa raames otsustas Nortal liikuda Diisseldorfi ja Berliini ning mitte
alustada Louna Saksamaalt Miinchenist, sest neil oli teadmine, kui erinevad on isegi regioonid
Saksamaa sees.

Kui me votame Saksamaa ja Prantsusmaa, siis keeleliselt nad on meie jaoks vordselt
keerulised. Niitid me ostsime Saksamaal ettevotted, et meil on nagu palju saksakeelseid
kolleege loomulikult, aga kui me alguses liksime, mina ei rddgi saksa keelt, neid inimesi
Nortalis, kes tol hetkel pdriselt rddkisid saksa keelt, oli iihe kiie ndppude peal, Prantsusmaaga
oleks olukord isegi sama olnud, aga meile tundus, et me ikkagi s6ome sama toitu, hindame
kova todd ja korda ja puhtust, selles mottes oleme samas kultuuriruumis.

. eestlastel sakslastega on suurem tihisosa ja eriti, kui sa seda otsid, siis sa saad rddkida
samadest asjadest, midagi nagu vdltides voib-olla, eks ju. Aga ikkagi olle joomine ja vorsti
soomine ja kova t60 ja protestantlik kultuur enamus kohtades, mitte igal pool, et see aitab ja
see on ka tiks pohjus nditeks, miks meil ldinud Miinchenisse, me ldksime ikkagi Diisseldorfi ja
Berliini. Mitte aga Miinchenisse. “ (Nortal, 2022)

Oma é&ripohimdtete elluviimisel on oluline ka drikultuuri ldhtetase ja kultuuriline eripéra,
kuidas toimub juhtimine. Néiteks G. Hofstede kultuuridevaheliste erinevuste mudelis on kuus
erinevat dimensiooni, mille alusel kultuurid erinevad (individualism, kollektivism; suur ja
viike voimudistants; maskuliine ja feminiinne jne). Jirgneva juhtumi puhul on néha, kuidas
rolli médngib teadmine, kas antud kultuuris on tegemist suure vdi madala voimudistantsiga
kultuuriga. *'Seda iseloomustab hiisti Soraineni Advokaadibiiroo kogemus Valgevenes (vaata
Juhtum 4.5). Ettevdte kasutas algul drikultuuri ja protsesside rakendamisel ldhenemisviisi, mis
tootab hidsti madala voimudistantsiga kultuurides (nagu Pdhjamaad, kuid ka Eesti). Kuid

11 Suure voimudistantsiga kultuuri puhul on juhi ja alluva vaheline kaugus viga suur. Juhi otsuseid ei Kritiseerita
ja voetakse tditmiseks.(Hofstede, 2001)
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Valgevenes oli voimudistants suur ja just sealsete partnerite/alliiksuse juhtide kaasamine
koolitustesse toi vajaliku poorde.

Juhtum 4.5 Sorainen drikultuuri juurutamas Valgevenes

Ja siis ma hakkasin hdsti palju koolitama, kuidas koik protsessid voiksid kdia ja nii edasi. Ja
mingil hetkel ma sain aru, et seal ei toimu mingit muutust, et ikkagi tehakse koiki asju
vanamoodi ja siis ma sain aru, et tegelikult kellega ma rdcdkisin, kes koik koolituses osalised
olid, nagu partneritel olid omad tegemised, nad vahepeal tulid, vahepeal ei joudnud, aga koik
need téotajad vaatasid direktorile iiles, nemad ootasid direktorilt sonumit. Kuid siis ma sain
aru, et tegelikult peab tegelema partnerite enda mentaliteedi muutusega ja nemad saama
enda poole, et siis see oli kiill suur kultuuriline erinevus. See mojus jah, siis oli juba nagu
moju olemas. Laeva poéramine kestab kogu aeg seal, ega me siiamaani on tegelikult ka
erinevaid ldhenemisi ja teemasid, aga ma arvan, et me oleme seal Valgevenes niivord
pohjamaise drikultuuriga kui olla saab.

Ma arvan, et esimese aasta lopuks driprotsesside ja kultuuri mottes sai nagu teatud tase
saavutatud, et nad olid nous jdtkuvalt kuulama, tollel ajal oli ka juba hdisti integreeritud
selline maatriks juhtimissiisteem, ega nemad olid ka kaasatud alati otsuste tegemisse, mida
kodust biiroost tegime. Aga see, et nad pdrast juurutavad need samamoodi, see oli nagu
kiisimus ja ma arvan, selle taseme me enam-vihem saavutasime, nad hakkasid nagu enam-
vihem juurutama neid otsuseid samamoodi nagu me neid tegime. (Sorainen, 2022)

Isegi juba meie ldhinaabrite Léti, Leedu ja Poola puhul on ndha selgeid kultuurilisi erisusi,
mida ettevotte juhtimispohiméotete kujundamisel on vaja arvestada. Kultuuriline eripara
ilmneb ka nende riikide seadusandluses. Jargnevalt iiks ndide selle kohta Enefit Greeni
juhtimiskogemusest.

,Ldtlased on natuke Ilihemal meie juhtimisele, natuke demokraatlikumad. Leedus on sellist
automaatset juhtimisstiili rohkem ja Poolas ka. Noh Leedus ikkagi juba driseadustiku mottes
on direktoorius. Me proovime ikka hoida , nelja silma* printsiipi, kuid seda ei ole Leedus
rakendatud. ....Ldtis on meil nditeks kaks juhatuse liiget, Leedus on iiks. Ei ole motet teist
korvale panna, sellepdrast et direktoril on oigus koike teha, igale poole alla kirjutada ja
tehinguid teha, mida iganes. Nii et teistsugune, teistsugune kultuur ja Poolas natuke sarnane
Leedule (Enefit Green, 2022).

Korge voimudistantsiga on ka Hiina ja paljud teised Aasia kultuurid. Seetdttu on huvitav ka
jilgida, kuidas Fortumo Hiinas alliiksuse oma organisatsiooni iihendas. Uhelt poolt Eesti
juhtkond sai aru, et seal on teistsugune organisatsioonikultuur.

., Hiina on hdsti palju hierarhilisem organisatsioon, seal on tdpselt oluline, kes kelle all on ja
pohimotteliselt, kui meil oli see Hiina country manager juba, siis tema vdga suuresti tegeles
koos meiega edasiste inimeste viarbamisel, kuna nad pidid koik talle alluma, et seal ei saa olla
mingit maatriksstruktuuri, et keegi allub kellelegi otse. Kui me iiritasime seda mingi hetk teha
finantsides ja teatud valdkondades, siis seal tekkis juba viga palju hoorumist.” (Fortumo,
2022)
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Kuid teiselt poolt Fortumo juhtkond andis suhteliselt palju otsustusvabadust Hiina alliiksusele,
mis on usna ebatavaline, kuid t66tas kiillalt hésti.

»Meil oli seda liiklust hdsti palju, aga ikkagi Hiina oli suhteliselt iseseisev ka, et Hiinal olid
koik funktsioonid tegelikult enda all, alates nendest pakkumuste tegemistest, ldbirddkimistest,
... Nad ei kuritarvitanud jah, selles mottes kiill, eks seal ikka natuke sellist ... moned
ldbirddkimised voib-olla olid seal tisna formaalsed — teeseldud ldbirddkimised, sooviga
ndidata bossidele, et midagi toimub, aga tegelikult kaks sopra leppisid kokku, et kuule, teeme
niitid lddnekatele mingi show. Aga noh, need olid sellised vdiksemad, et see ei olnud midagi,
nagu oleks midagi korvale pandud, lihtsalt SOoViti ndidata, et me oleme tublimad ja me teeme
rohkem téod.© (Fortumo, 2022)

Kuid on ka piirkondi, kus kultuurierinevuste tottu pigem on vaja kohapeal hoida Eestist parit
juhte. Kui tavaliselt Nortal ehitab oma éri iiles nii, et USAs on nende drijuht ameeriklane,
Saksamaal sakslane v0i Soomes soomlane, siis Araabiamaades on vajalik eestlasest juhi
kohalolu. ,, Loomulikult seal ei ole probleem inimeste kvaliteedis, kiisimus on motivatsioonis ja
enamus inimestel motivatsiooni véiga ei ole. Ja need inimesed, kes on viga head, nad tegelevad
reeglina ise mingisuguse oma peredridega ja nad teenivad seal nii palju ... iiks asi on raha
aga, ma arvan lihtsalt nende/ inimestel ei ole métet tulla meile toole. ““ (Nortal, 2022).

Eesti ettevotjad on oppinud selgeks alliiksuse fiiiisilise asukoha tihtsuse antud kultuuri-
ruumis. Vilisalliiksuse loomisel on selle asukohal sageli vdga suur tahtsus ja selles peegeldub
kohaliku drikultuuri isedrasused. See on paljudes riikides signaal, kas see ettevote on iildse
tosiseltvoetav firma. Niiteks LHV 161 oma kontori Londoni City keskele drihoonesse, mis asub
Bank of England’ i hoone korval. Fortumo sisenes Hiina turule ja kohalikud partnerid tegid
neile kohe selgeks, et Hiinas on vaja viiga head asukohta. ,,Uiirisime jah, oma kontor oli kiill
kahes kohas, kus oli suurelt kiri Fortumo iileval ja avalik, see oli ka niisugune koht, mis oli ka
oluline kohalikele, et meil oleks heas piirkonnas dge kontor, kuna seal on see kontor ka koht,
kus sa kutsud kliente. Shanghais asusime Bundi linnaosas, mis on Shanghai drikeskus. Seda
kohalikud viga tdpselt teadsid, kus me peame olema ja kus ei tohi olla, see oli juba puhtalt
nende otsus nende staatuse jaoks. Samas Californias oli tditsa okei olla Euroopa firmale
mingisuguses dgedas co-wWorking-space'is mingisuguse vdikse nurgaga.* (Rannu, 2022).

Kui pole mingeid erilisi kohalikust kultuurist tulenevaid ndudeid, siis méngivad rolli hoopis
tootajate julgeolek ja kulude tase. Nigeerias Nortal ei ole teinud ettevatet, neil oli seal project
office. Inimesed foétasid rahandusministeeriumis, klient tahtis, et me oleme kohapeal ja meile
see ka todtas. Nigeeria on turvalisuse méttes ka viljakutse, et meil hakata ise kogu seda taristut
seal iiles sdttima on pdris keeruline. Et meil on kliendi kontoris hea téotada. “ (Nortal, 2022).

Eesti ettevotted peavad aktsepteerima ja sageli ka iile votma sihtriikide tavasid. Nditeks
Suurbritannia drikultuuris ei tehta niddalavahetusel t66d: ,, Loota, et sulle néidalavahetusel
midagi esmaspdeva hommikuks valimis teeb, ei ole motet.” (LHV). Sellise teadmisega tuleb
leppida ja vdga keeruline kui mitte voimatu on seda kdsukorras muuta. ,,viiekiimne miljoni
inimese kultuuri mina ei muuda, et ma pean leppima sellega, kuidas nad on ja ma pean sellest

71



nagu voimalikult hea tulemuse kdtte saama. Et nad peavad to6 ajal siis lihtsalt tegema. Jah,
aga nad teevad. “ (LHV, 2022).

Hoopis raskem on aktsepteerida selliseid erinevusi, mis alandavad ka ettevdtte toodete ja
teenuste kvaliteeti. Néiteks Suurbritannias meie ettevdtja hinnangul ei pingutada piisavalt
teenuse kvaliteedi tOstmisel ja lepitakse ka vdhemkvaliteetse tootega. Sellise drikultuuri
isedrasusega voideldakse:

,,meil peab olema lopuni lihvitud toode, lopuni koik libi moeldud, kuidas klient saab
teeninduse, kus ta neid klikke teeb, kus ta oma iilekande saab teha, koik need asjad. See voib-
olla on natuke nagu Jaapani moodi mis eestlased teevad, et nagu lihvivad koik protsessid
lopuni dra.” (LHV, 2022)

Samuti ilmnesid ka juhtumid, kus vanamoodne lihenemine on nii podhimotteliselt vastuolus
meie ettevotete pohimotetega, et ollakse valmis minema ka konflikti, et oma seisukohad peale
jadksid. Niitena jargnevalt juhtum 4.6., mis kirjeldab naljakat voitlust faksidega Saksamaal.

Juhtum 4.6. Traditsioonidest kinnihoidmisega voitlemine on raske — Faksid Saksamaal

,» ... kui me Diisseldorfis oma esimest kontorit sisustasime, siis votsime Saksa office mdnedzeri,
kes tegi nimekirja, et nii palju toole ja mingid muud vdrgid ja siis seal oli ka fax. Mina iitlesin,
et kuule, vabandust, aga me ei osta faxi. Pikk vestlus, miks ei me ei osta faxi. Me ei ostnud
lopuks faxi. Siis tekkis naljakas olukord, et me pidime kuskil mingile hankele registreerima ja
seal oli sees lahter fax ja ilma ei saanud seda vormi tdita, kirjutasin mingi suvalise numbri.
Mul on olnud kiimneid vestlusi Saksamaal erinevate linnapeadega voi mis iganes. Kunagi oli
tiks seminar Baden-Badenis. Tegime pdev otsa seminari e-valitsemise teemadel. Viga hea
vestlus oli seal - kohalikud iilikooli esindajad ja kes iganes. Siis linnapea kiisib lopuks, et okei,
mis me teeme, what is a first thing we can do? Olime eelmisel 6htul nendega kdiinud 6htust
soomas, siis mul oli hunnik visiitkaarte, vaatan, et kéigil on faxi number. Utlen, et jube lihtne
asi, visake oma faxid minema ja saate kohe aru, kuidas peab teistmoodi tegema asju. Sellest
tuli selline aplaava et ei ole voimalik, suur vaidlus. Et seesama kohalik suhtumine asjadesse...*
Nortal, 2022

C. Hargmaiste ettevotete juhtimiseks vajaliku véimekuse kujunemine Eesti
ettevotetes

Mida suurem on ettevotte rahvusvahelistumise méaar, mida keerukamaks muutub ettevotte
struktuur seda suuremaid ndudeid see esitab ka juhtide voimekustele. Intervjuude kdigus
selgus, et meie juhtide teadmised rahvusvahelise ettevotte juhtimisest on tervikuna tublisti
paremad kui eelmise uuringu ajal. On tekkinud hulk eestlastest juhte, kellel on rahvusvaheline
haare. Kdige iildisemas mdttes on kaks teed ettevotte juhtkonna rahvusvahelise voimekuse
arendamisel:
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1) Esimene on ettevottesisene juhtide areng 14dbi vdimaluse todtada erinevates
rahvusvahelistes alliiksustes ja seeldbi saada rahvusvahelistumise alal vaartuslikke
kogemusi.

2) Teine tee on juhtide tiimi laiendamine 1dbi uute voimekate juhtide palkamise.

Ettevotte sisene juhtide voimekuste kasvu mudel on peamiselt seotud sellega, et juht roteerub
erinevates riikides paiknevates alliiksustes, omandab seal kultuuridevaheliste erinevuste
alaseid teadmisi ja kogemusi ning juhib mitmerahvuselisi meeskondi. Néiteks Erki Kilu pani
maha LHV juhi ameti ja suundus Londonisse juhtima Suurbritannia alliiksust. Taavi Einaste
on Nortalis iiles ehitanud Saksamaa alliiksuse ja seejdrel juhib Araabiamaade alliiksust.
Tallinki ja Silja liitumise jargselt toimus siistemaatiline juhtide rotatsioon, mille kdigus
kujundati uus organisatsioonikultuur ja juhtide voimekused kasvasid hiippeliselt (vaata Juhtum
4.7). See protsess algas véga valuliselt, kuid hiljem ilmnesid positiivsed teineteist tdiendavad
voimekused, mis koos vdetuna muutsid Tallinki tugevamaks.

Juhtum 4.7. Tallinki ja Silja Line - kahe ettevotte ithendamisest

Viga pikaajaline lugu, mille kdigus on toimunud palju positiivseid arenguid. Tervikuna Silja
Line ithendamine i kaasa Tallinki juhtimiskultuuri ldanelikumaks muutumise. Alguses oli
Tallinki poolt iisna suur usaldamatus soomlaste suhtes. Ega otsest vastumeelsust Soome poolelt
el olnud, kuid oskamatust suhtluses oli palju. Organisatsioonikultuurid olid véga erinevad-
valdavalt vestlustes kasutati viljendeid ,meil Tallinkis* ja ,meil Siljas®“. Nende
iihtesulandamise peamine voti on olnud tohutu suhtlemine, mis oli Tallink Silja juhi pohit6o
mitu aastat parast liitumist. Ta tekitas pideva infovahetuse, 161 vastavad kanalid, koosolekute
pidamise rutiinid. Selle eesmirk oli soov tekitada arusaamine teise osapoole seisukohtade
taustast. Tallinki Eesti poolsed juhid olid {iildiselt nooremad kui Silja poolelt, kuid huvitaval
kombel sealsete pikema rahvusvahelise dri kogemusega juhtide olemasolu aitas suhtlust
edendada ja probleeme maha votta. Liitumise jargselt hakati driprotsesse iile vaatama ja
kumbagi poole tugevusi ja norkusi kaardistama. Selle tulemusena selgus peagi, et nditeks IT
lahendused liikusid suures osas Eestisse. See on ka iiks viheseid &rivaldkondi, milles
arendustegevus on tugevalt tsentraliseeritud, kuigi ideid kogutakse iile kogu kontserni. Samas
kliendikeskne mdtteviis oli Soome poolel tugevam. Miiiigi ja turunduse poolne kompetents oli
Silja poolel vdga tugev ja sealt voeti viga mitmeid ideid kasutusele iile kogu Tallinki.
Tervikuna on liitumise kdigus toimunud nihe, kui alguses pandi firmas vdga palju rohku
tehnoloogiate alasele sulandumisele Eesti ja Soome osapoolte vahel, siis niilid on selgelt
esiplaanile liikunud kliendikesksus, inimene ja tema vajaduste rahuldamine ning selle alane
ithtne ldhenemisviis kogu kontsernis. Tallinki ja Silja ithendamise huvitav sulandumise aspekt
on keelekasutus. Asjaajamine on iildiselt inglise keeles, kuid paljud koosolekud peetakse Siljas
siiski ka soome keeles, sest eestlastest juhtkonna liikmed valdavad ka soome keelt. See on
teatav vastutulek ja samas ka praktiline lahendus. (Tallink Silja, 2022).

Vilismaalt sobiva kompetentsiga uute juhtide kaasamise mudel on Eesti vdiksust arvestades
véiga oluline mudel ja iiha enam kasutatav. , Kui ettevottes pole lihtsalt inimesi, kes on varem
juhtinud hargmaist ettevotet, siis sellesse rolli kasvamine on ka véimalik, aga sa ei saa koiki
inimesi tiheaegselt koikide rollide jaoks kasvatada ja siis sa hakkad palkama neid, kellel on
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hoopis teistsugune juhtimiskogemus* (Kakko, 2022). Kodumaiste talentide piirangu juures on
lahendus, et meil on tdsised visionddrid ja ldbimurdevdimelised asutajad ning mingi oluline osa
ettevottes juba algselt ehitataksegi {iles vidlismaale nii, et allilksus paigutatakse vajalikule
inimvarale ldhedale. See aitab kiirendada ettevotte rahvusvahelistumist. Néditeks Bolt viis oma
allilksuse Seatlesse, et saada juurdepédéds parimale erialasele kompetentsile. Neil oli vaja
teadmisi maksepettuste vihendamise valdkonnas ja Seattles on tdnu Microsoftile, Amazonile,
Expediale histi palju sellist teadmust.

,, Kogu aeg palgatakse. Kui sa seda trendi vaatad, siis iga kapitali kaasamise vooruga tegelikult
tuleb neid palgatavaid rahvusvahelisi kogemusega toétajaid jirjest juurde. Moned suured
ettevotted on hdsti head ndited, Pipedrive on nditeks iiks hea ndide, et kui palju Pipedrive
tippjuhtkonnas erinevate kapitali kaasamise voorude juures eestlasi alles jdi ja palju toodi
professionaalseid juhte juurde. (Kakko 2022). Niiteks Starshipi puhul teatud etapini Allan
Martinson oli CEO, siis iihel hetkel palgati ikkagi keegi, kellel on teadmine, oskus ja kogemus,
kuidas sellist ettevotet rahvusvaheliselt kasvatada. Siin on ka selge, et iiks juht visib dra, kui
peab pidevalt pendeldama kodumaa ja alliikksuste vahet. Teatud kiipsuse taseme puhul (H.
Kakko arvates kapitali kaasamise B vooru juures) kaasatakse juhtimisse asjatundjad véalismaalt
(nditeks Pipedrive). Kuid vdga hea kombinatsiooni korral suudavad ka ainult Eestist périt juhid
luua viga edukaid ja kiiresti kasvavaid ettevotteid. Selle ere ndide on Eurora, mis tegeleb
tollideklaratsioonide iileeuroopalise elektroonilise tditmise slisteemi arendamisega ja on selle
mottes viga suure rahvusvahelistumise potentsiaaliga ettevotete. Selle ettevotte edulugu on
kirjeldatud jargnevas juhtumis 4.8.

Juhtum 4.8. Eurora Kkui uut tiiiipi juhtide kujundamise virske niide

,,Ma siiamaani olen kergelt sokis, kuidas Eurora ( https://eurora.com/ ) kaasas raha. Eurora
kasvas vilja Euroopa- Hiina suunalisest fiitisilise transpordi logistikaettevottest. Ettevotja on
logistikadirimees tegelikult ja siis ta leidis sinna sellised head arendajad ja sai aru, et ta peab
selle digilahenduse laskma arendada STACC'is, (Tarkvara Tehnoloogia Arenduskeskus OU).
Ta palkas endale sinna tegevjuhi, kes on viga hea ja kogemustega juht. Tema omakorda
otsis sinna meeskonna, kes on viga hea meeskond selleks, et seda asja arendada. Nad
eelmisel suvel (2021) esimeses kapitalivoorus, mis oli seemnevoor, kaasasid kolm miljonit
eurot ja niiiid sisuliselt vihem kui aasta hiljem nad tegid A vooru, mille suuruseks oli
kolmkiimmend seitse miljonit eurot. Sellist asja ei ole Eesti turg veel néiinud, mitte ainult
Eesti turg, vaid viiga paljude siin piirkonna riikide turud pole kunagi sellist asja néiinud.
Kuna neil on maksuvaldkonna tarkvara lahendus, kuidas digiteerida ja tollideklaratsioone
sisuliselt, siis nad palkasid sinna meeskonda endise maksuameti peadirektori ja sisuliselt
igast valdkonnast selle tipu, kes teab, kuidas seda asja tehakse, praegu nad on suures osas
veel koik eestlased. " (Kakko, 2022)
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4.3 Probleemid valismaale investeerimisel ja taandumised
sihtturgudelt

Ettevotete rahvusvahelistumine on protsess, mille kdigus tekib vdga erinevaid probleeme ja
tagasilooke. Nende tulemusena ettevotted vdivad muuta oma vilisturgudel tegutsemise
strateegiat ja kasutada erinevaid vdimalusi, kuidas monelt sihturult voi koikidelt turgudelt
taanduda. Jargnevalt joonisel 4.9 on kasutatud klassikalist liigitust (Turcan 2006), mida on
tdiendatud (Joost 2013), PShimotteliselt voib ettevote tekkinud probleemide tottu lakata
olemast, taanduda tdielikult voi osaliselt mingilt turult.

Sihtturult taandumine
(de-internationalization)

.

Y v v
Léabikukkumine Taielik Osaline
taandumine taandumine
A 4
1 v '
Kogu Keskendumine Sisenemismeet Tegevuste
ettevotte koduturule odi muutmine vihendamine
pankrott
h 4
v l v l
Konkreetsel Investeeringust Frantsiisi Ekspordi
turul viljumine 1opetamine 1opetamine
labikukumine.
Ettevote jatkab L 4 L 4
tegevust Frantsiisimine Eksportimine Sissepoole
> tegevused
}leping_u
I&petamine
» Maha miitimine

Fortumo OU

Viljaost

— - OU TMB Element
|, Arni eraldamine

AS Chemi Pharm

Vara vahetamine

Joonis 4.9. Sihtturult taandumise erinevad liigid (Turcan 2006, Joost 2013)

Taandumine omakorda vOib seisneda eksportimise ldpetamises, frantsiisilepingute
iilesiitlemises vOi investeeringust viljumises. Meie uuringu seisukohalt on huvitav just see
olukord, kus vélismaale investeerinud Eesti ettevote miiiib mone voi koik oma vélisalliiksused.
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Sellel voivad olla viga erinevad pohjused, alates sellest, et ei teki strateegilise siinergiat
emaettevotte ja alliiksuse vahel kuni olukorrani, kus emaettevote tahab litkuda uuele
tegevusalale ja lahkub senistest investeeringutes. Meie intervjueeritud ettevotete hulgas oli
kolm ettevotet, kes olid 1dhiminevikus votnud ette vilisalliiksuste miitigi (Chemi Pharm AS,
OU TMB Element) vdi ennast tervikuna #ra miiiinud (Fortumo OU).

Kdige radikaalsem taandumine toimus Fortumo OU puhul, kui omanikud otsustasid firma #ra
miilia suurele rahvusvahelisele konkurendile BOKU. Selle tehingu raames jéi Tartu Fortumo
keskus alles ja jatkab samas tegevusvaldkonnas. Kui firma dra ostetakse, siis on laias plaanis
kaks vOimalust: 1) pakutakse dra ostetud firma juhtidele vdimalus osaleda uues ettevottes
kiillalt kdrgel juhtimispositsioonil; 2) dra ostetud firma juhtkond lahkub. Fortumo puhul see
pakkumine tehti, kuid senine tegevjuhtkond ei soovinud jatkata. Nad eelistasid suunduda uute
ariideede elluviimisele. (Fortumo, 2022)

Hoopis teistel pdhjustel toimus taandumine vélisallilksusest Chemi Pharm AS puhul.
Koroonakriisi puhkedes avanes ettevottel voimalus tlikiireks kasvuks. Tekkis tohutu surve
suurendada desinfitseerimisvahendite miitiki ja selleks oli vaja teha kiiresti suuri
investeeringuid. Seni oli ettevote véga laialdaselt eksportinud. Neil oli tiitarettevote Chemi
Pharm Singapore Pte Ltd., iihisettevote Chemi-Pharm Malaysia Sdn. Bhd ja tiitarettevote Litis.
Kuid nendes oludes otsustas ettevotte juhtkond, et esmatdhtis on koduturu vajaduste
rahuldamine, mis oli neli korda kasvaud ja tehti strateegiline otsust rahvusvahelistelt turgudelt
taanduda nii palju, et suudaks rahastada vajalikud investeeringud uue tehase avamiseks. See
tahendas 2020. aastal Lati alliiksuse miiiiki. See tasus ka ettevottele dra, sest 2020.a kasvas
nende kéive 2 korda ja kasum 16,6 korda. (Chemi Pharm, 2022)

Kolmanda ettevdte OU TMB Element juhtum aga sobib viiga hésti kokku rahvusvahelistumise
etapiviisilise (mittelineaarse) arengu mudeliga. Rakendades seda mudelit OU TMB Element
senisele tegevusele voib viita, et see ettevote on joudnud oma arengus rahvusvahelistumise
kolmandasse etappi (joonis 4.10).

Esimene algas aastal 1998, mil OU TMB Element ostsid #ra ehitusettevdtted Merko, YIT ja
Skanska. Sel perioodil kiivitati tehas Litis (2005), asutati tiitarettevdte OU TM Betoon (2007)
ning alustati ekspordiga Skandinaaviasse ja Soome (2008).

Teine etapp algas 2012. aastal, kui senine juhtkond ostis OU TMB Elemendi senistelt
omanikelt vélja. Toimus restruktureerimine (2013), Léati tootmise laiendamine (2015) ja
Betonimestarit Oy ostmine Soomes (2016).

Kolmas etapp algas 2019. aastal, pirast seda kui OU TMB Element miiiis oma Litis ja Soomes
paiknevad &rid hargmaisele ettevottele Consolis Group ja keskendus oma Tartu tehase
tohustamisele ja eksporttegevuse arendamisele.

Ettevotte noukogu juht V.Mangus kommentaar: ,,Tehaste miitigi jdrel mahud kiill esiti
vihenevad, kuid tase ainult touseb. OU TMB Elemendil on peamistel sihtturgudel viiga hea
maine ja partnerlusel pohinevad kliendisuhted, mille arendamisega tegeleme niiiid veelgi
keskendunumalt ja lisas .,,Edukas eksport Eestist on voimalik. Oleme seda toestanud varem ja
toestame ka niiiid.
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Selle juhtumi puhul on ndha strateegiate muutust 1dbi aja ja ei ole vilistatud uue ringiga
vilisalliiksuste rajamine, millele vihjas ka ettevotte esindaja.

I etapp

Sihtturule sisenemine
(internationalization)

OU TMB Element siseneb Lifi furule investeeringuga (ehitab tehase) 2005.a.
Soome turule investeeringuga (qstab Betonimestarit OY) 2016.a.

IT etapp _ -
Sihtturult taandumine
(de-internationalization)
AS TMB miiiib Liiti ja Soome alliiksusefd Consolis Groupile 2019
Y Y
Tiielik] Osaline
taandumine taandumine
I I
Aritegevuse Keskendumine Sisenemismeet Tegevuste
lGpetamine koduturule odi muutmine vilhendamine
l r Y
r
III etapp

Sihtturule naasmine
(re-internationalization)

2019 AS TMB alustab eksporﬁmist Rootsi ja jatkab eksportimist Latti

\ 4
Tiielik Osaline
naasemine naasemine

Joonis 4.10. Rahvusvahelistumise tiipoloogia kolm etappi OU TMB Element niitel
(Kasutatud M.Joost, 2013 joonis, mis koostatud Turcan 2011 ja Luostarinen 1979 pdhjal)

Intervjuudest kolas tildiselt seisukoht, et ebadnnestumised ja taandumise vélisturgudelt kéib
rahvusvahelistumisega kaasas. ,,Ma arvan, et ilma erandita on iga turg olnud alguses pettumus.
Ikkagi alguses on see vorreldes meie eelarvestatud mingisuguse investeerimisplaaniga, meil
on alati ldinud kehvemini. Nii Ameerikasse minek kunagi kui ka Saksamaale minek, igal pool
alguses on ldinud kehvemini ja siis on suur kiisimus, kui pikk see algus on olnud, kas algus on
olnud iiheksa kuud, kaksteist kuud? *“ (Nortal, 2022). See on Oppimisprotsess, mis aitab edaspidi
teha vdhem vigu. Samuti Opetab see ndgema kiiresti dra, kas koostoo alliiksusega sobib voi
mitte. Nditeks AS Nortal ostis Rootsis ettevote kuid see ei sobinud kokku organisatsiooniga ja
miitidi kiiresti uuesti dra. Kommentaarist selgus ka pohjus - ,,0stsime paar aastat tagasi Rootsis
ettevotte ja niitid miitisime tagasi, ei tulnud seda pauku. Koige suurem pohjus oli see, et oli
ikkagi rootslaste jaoks natuke selline elustiili kiisimus. Aga meie ei ole life-style, et me ikkagi
tahaks pikemalt ja kui me ldksime selle jutuga, et paneksime Rootsis ka gaasi pohja, siis ndod
ldksid mossi ja tegelikult seda ei juhtunud (Nortal, 2022).
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Kultuurilisest sobimatusest tekkinud ebadnnestumise néiteid tdi Nortal eriti ohtralt. ,,Ma toon
veel iihe ndite, mida me ei ole suutnud edukalt teha - meil on Soomes CCC kaasavara, meil on
seal viga edukas, dge, innovatiivne teenusiiksus, mis teenindab ka edukaid globaalseid
toostusettevotteid, neidsamu Wirtsilaid ja Stora FEnsosid. Me teeme seal mingit
toostusautomaatikat, kuullaagrite eelhooldust, viga tasemel toostusasja teeme ja need
ettevotted on maailma tipud, meie to6tame maailma tippudega. Teoorias voiks olla imelihtne
referents, et minna Saksamaale. Kaks ekspordipohist majandust, mélemas on globaalsed
tSempionid. Votame oma Soome kogemuse, ldheme Saksamaale Ruhri mingisse teise
kuullaagrifirmasse, iitleme, et nded, me oleme Soomes sellist asja teinud, hakkame koos
tegema. Ja seda me tegelikult ei ole suutnud teha. Soomlased ei viitsi natukene ja sakslased on
skeptilised, see teenusepakettide tihtlustamine globaalselt pigem ei ole onnestunud. Me voime
oelda, et me teeme Eestis e-valitsemist, me teeme Araabias e-valitsemist, aga Soomes me
nditeks teeme lisaks Maksuameti tellimusele véiga vihe. Saksamaal me teeme e-valitsemist,
USAs me ei tee iildse e-valitsemist“.(Nortal, 2022)

Koige iildisemas plaanis saab ebadnnestumiseks lugeda ka mingil turul pikalt tegutsemise jérel
kasinate tulemuste saavutamine. Nii leidis Rain Rannu, et Fortumo OU tegutsemine Hiina turul
oli kokkuvdttes voib olla siiski ebadnnestumine. ,,aga voib-olla tagantjirgi vaadates, et me
voib-olla ei teinud seal Aasias nagu pdris oigele kaardile panust, see, et me Hiinas miittasime
seal kolm-neli aastat...,, (Fortumo, 2022).

Huvitaval kombel ei ole aga meie tehnoloogiaettevotluse puhul seni ette tulnud mingeid viga
suuri ebadnnestumisi. H. Kakko (2022): ,, Meil ei ole tegelikult tihtegi suurt ebadnnestumist ja
see on natuke nagu ohumdrk, sest ei ole mitte iihtegi suurt ldbikukkumist, et oleks ettevote, mis
oleks olulises mahus kapitali kaasanud ja siis ebaonnestuks ja ma iitlen, et kuidas see voimalik
on, et Eestis ei ole? Kuidas see voimalik on, et meiega seotud start-up'idel ei ole mitte iihtegi
olulist ebaonnestumist!? “.

Lisaks kirjeldatud ettevottest olenevatele teguritele on viimastel aastatel ettevotted pidanud
tegelema ka viliskeskkonnast tulenevate probleemidega ja iile elama kaks suurt kriisi -
COVID-19 koos sellega kaasnenud tarneahelate ummistumise ja Vene Ukraina soja. Jargnevalt
késitlemegi nende kahe kriisi vdljendumist uuritavatel ettevotetel

COVID-19 ja sellele jirgnenud tarneahelate ummistumise maojusid ettevétetele uuriti
koigis labiviidud kiisitlustes ja selle pohjal on voimalik teha véga tildine kaardistus, kuidas
need erinevate ettevotete puhul kajastusid. Joonisel 4.11 on vertikaalteljel COVID-19 ja
tarneahelate ummistumisega seotud moju tugevus ja teisel teljel ettevotte voimalused neid
mojusid leevendada. Loomulikult on tegemist subjektiivse skaalaga, kuid see siiski annab
mingi ettekujutuse COVID-19 ja tarneahelate ummistuste mojud ettevatetele.

Uhes didrmuses on joonisel 4.11 Tallink AS, mille tegevust halvas koroonakriis iilitugevalt.
Samas ei olnud ettevottel endal véimalik kuigi palju teha olukorra parandamiseks. Kuid
intervjuus Tallink Silja juhiga selgus, et just Soome valitsus toetas koroonakriisis Tallinki
tunduvalt enam kui Eesti valitsus. Selle kaudseks mdodikuks on asjaolu, et Soomes vabastati
to0lt ca 100 inimest, kuid Eestis iihel hetkel lausa 3000.

Ullatavalt tugevalt mdjutas koroonakriis ja sellele jirgnenud tarneahelate ummistumine
Operail AS. ,,Tekkis probleem — ostsime Soome iiheksa vedurit, aga nende tarneaeg liikkus
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edasi Umbes pool aastat voi rohkemgi. Samas olid meil osa kulutusi juba tehtud — meeskond
olemas, kontor olemas ja nii edasi. Kulutused olid tehtud, aga tulusid teenida ei saanud, kuna
vedureid ei olnud.“ (Operail, 2022). Tekkis tosine finantsprobleem.

tugev
Tallink AS
COVID-19 Cleveron
Jatame Operail AS
ahelate )
ummistu Baltic Workboat Chemi Pharm AS
mine Omniva AS

BLRT Grupp

0U TMB Element
Enefit Green AS

Click and Grow

Sorainen
Fortumo OU/Boku
Nortal AS LHy BOLT
Tera Ventures
vaike suur
Ettevotte voimalused COVID-i ja tarneahelate kriisi

mojusid enda majandustegevusele leevendada

Joonis 4.12. COVID-19 ja tarneahelate ummistumisega seotud moju tugevus ja
ettevotete voimalused neid mojusid leevendada. Hinnanguline ettevatete paigutus
intervjuude pohjal

Ka Cleveron sai tugevasti pihta. Kriisi alguses mojutas ,,muidugi esimese hooga viga kehvasti,
kuna meie kliendid on suured ketid ja meie tehnoloogiat ei osteta iikshaaval, vaid suures
koguses ja see on nagu suur investeering. Kuna inimesed enam poodides ei saanud kdia ja
olukord oli segane, siis suured investeerimisotsused pandi pausile. See kindlasti oli tagasiléok
meile* (Cleveron, 2022). Kuid nende jaoks on just tarneahelate ummistumine probleem, mis
mojutab ténaseni. ,,Meil on robotid, on tehnoloogilised tooted, seal on sadu kiipe iihes robotis,
siis kindlasti mdjutasid. Kiibipuudus mojutas. Hinnatdus oli ka, nii metalli hinnad kui siin veel
pakendite hinnad tdusid véga palju. Transport tdusis lausa kordades, konteinerveod. Aga kuna
see on nagu globaalne tdus, siis seda hinda sai kliendile edasi tdstetud, et see ei olnud
takistuseks. ,,Suuremaks takistuseks oli tdesti need tarneahelate probleemid, et mingeid
kaupasid lihtsalt ei olnud saada, kui sul toode koosneb kuuest tuhandest detailist ja sealt iiks
detail on puudu, siis ei saa seda vélja saata. Nii et see oli nagu suurem probleem.*

Tarneahelate probleemid on mojutanud véga tdsiselt ka BLRT Gruppi, kellel lisaks Ukraina
sOjale ka tarneahelate ummistused valmistasid suuri raskusi. ,,Siis vaadati kiill Hiina mingeid
asju, vaadati Tiirgit. Moéda raudteed ju ka ei litkunud eriti midagi. Ja jdlle Hiinast, kui
konteineriga, midagi tuleb, ega sa ei tea lopuni vdilja, mis seal sees on, avad selle, no mis sa
siis teed, sa oled juba selle eest dra maksnud, voib-olla kiimme protsenti on jddnud maksmata
Jja hakkad seda tagasi saatma ja ... et see oli viiga keeruline® (BLRT, 2022).
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Hoopis teise nurga alt puudutas COVID-19 Baltic Workbouts AS, sest nende tootmisbaas asub
Saaremaal ,, mis esimesena pihta sai ja lukku ldks, siis ta oli viga akuutne, sest me pidime
ikkagi sulgema. Pidime enda klientidega to66d tegema nii tihtaegade, itileandmiste ja
tarneahelatega. Tehas oli kinni kuu pluss ja siis saime hakata juba vahetustega jdlle tegutsema.
Et jah, ta jooksis meilt nii-delda iihe korra iile ja siis see aasta tegelikult tuli teine laine meile
peale. Seekord oli natukene liihem, aga ikkagi tootasime alakoormusega ja see koheselt
muudab koikide projektide tihtaegasid, siis tuleb jdlle klientidega tegelema hakata, aga selles
mottes on ikkagi tegemist globaalse probleemiga, nii et kliendid saavad aru ja probleeme
otseselt ei tekkinud tihegi kliendiga, et kus me ei oleks saanud kokkuleppele Iihtuvalt siis
COVID-i situatsioonist ,,(Baltic Workbouts 2022).

Chemi Pharm AS oli ettevote, mille jaoks COVID kriis oli pigem suur véljakutse ja driline
vOimalus. Ténu ettevote juhi tihedatele Aasia sidemetele ja sagedastele visiitidele ning
infektsionisti haridusele suutis ta viga varases faasis dra tunda, mis on ees ootamas. ,,Ma ndgin,
mis sellest tulemas on, kdisin vahepeal veel siin kohapeal, lasin ette osta koike neid taarasid.
Me olime ainukesed, kellel olid mingid liitrised pudelid, mida siis igal pool kasutati, iihesonaga
tellisime omale ette nii palju varu, kui iildse meil oli véimalik tellida. Ja siis tellisime ette need
liinid, miitisime selle Ldti ettevotte, et selleks raha saada* (Chemi Pharm, 2022) Ettevdttes
tehti terve hulk radikaalseid otsuseid, mille tulemusena suudeti kdivitada uus tehas ja see tootas
24/7 pea pool aastat jérjest.

Joonise 4.12 paremal alumises osas on terve rida tehnoloogiaettevotteid, kelle jaoks COVID-
19 ei tekitanud suuri probleeme. Investeerimisfirma Tera Ventures juht arvas kiill, et
koroonakriis on saab olema nende érile vdga halb, sest just oli kdimas raha fondi tdstmine, mis
eeldas potentsiaalsete investoritega reaalset kohtumist. Kuid ,,tegelikult oli see hoopis nagu
vastupidine, et ... digitaalsed asjad hakkasid lendama hoopis ehk et veelgi enam hakkas sonum
maojuma, et digitaalsed asjad on olulised ja me miitisime Eestit veel rohkem, sest siis oligi selge,
et kui me oleme kogu aeg ainult onlainis, siis meil on siin midagi sellist, mida mujal veel ei ole,
millest peaks oppima* (Tera Ventures, 2022).

Vene — Ukraina sdja mdjusid ettevotetele uuriti kodigis 1dbiviidud kiisitlustes ja selle pohjal
on voimalik teha véga iildine kaardistus, kuidas need erinevate ettevotete puhul kajastusid.
Joonisel 4.13. on vertikaalteljel Ukraina sdjaga seotud mdju ulatus ning tugevus ja teisel teljel
ettevotte voimalused neid soja mojusid leevendada. Loomulikult on tegemist subjektiivse
skaalaga, kuid see siiski annab mingi ettekujutuse, kuivord erinevad on selle séja mojud
ettevotetele.
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Joonis 4.13. Vene-Ukraina sdjaga seotud moju tugevus/ulatus ja ettevotete véimalused
neid mojusid leevendada. Hinnanguline ettevdtete paigutus intervjuude pdhjal

Uhes ddrmuses on Operail AS, mille tegevust halvas Ukraina sdda viga tugevasti, sest
Venemaale rakendatud sanktsioonid vdhendasid kaubavedusid oluliselt. Teiselt poolt on
Operailil enda viga piiratud véimalused seda olukorda muuta ja sellest tulenevalt on kiisimus
kogu ettevotte strateegilise arengu timbermotestamises (vt. Juhtumit 4.3.1)

Viga tosise 100gi sai ka BLRT Grupp 1dbi mitmete mdjukanalite. Neil oli alliiksus Kaliningradi
oblastis. ,, Aga niitid oleme me vdlja tombunud fiiiisiliselt ja varaliselt ja rahaliselt, mingid veel
viimased tilekanded olid seal aprilli lopus voi nii, et me oleme tdiesti sealt niitid lahkunud. Mis
tihendas loomulikult kiimneid miljoneid* (BLRT, 2022). Teine mojukanal oli 1ibi
tootajaskonna. Seni BLRT Grupp oli virvanud inimesi peaasjalikult Ukrainast, Venemaalt ja
Valgevenest. Kuni viimase ajani oli neil iile kolmesaja vodrtoolise Eestis, nendest 280 Ukraina
kodanikud. Niiiid ei saa nad enam Ukrainast vérvata, sest nad on mobilisatsiooni all. Nendest,
kes on Eestis , on paljud lahkunud rindele v3i on 16ppenud viisa. Vene ja Valgevene kodanikke
el saa nad sanktsioonide tottu virvata ja nii seisidki nad suve alguses probleemi ees, et kust
saada inimesi. Ja niiiid vaadatakse Kesk-Aasia - Kasahstani ja Usbekistani poole. Metalli ostis
BLRT Grupp enne sdda enamjaolt sisse Ukrainast ja Venemaalt moodustades ca 60-70 % kogu
vajadusest.

,» Sealt see kukkus koik dra. Aga lepingud olid sinul endal ja kohustused voetud mitmeks aastaks
ette. Ja sa olid arvestanud selle numbriga, selle metallikogusega, mida sa saad igal nddal

Ukrainast ja nii edasi, tarneahelad, koik need transiitfirmad ja nii edasi, et see oli tohutu
shokk “ (BLRT, 2022).

81



Juhtum 4.9 Ukraina séda sunnib Operail AS tegelema ettevotte strateegia
iimbermaotestamisega

Pérast COVIDi kriisi tuli teine, mida me ka kuidagi ennustada ei osanud — Ukraina sdoda. Ma
usun, et koikidel ettevotjatel, kes todtavad sektoris, kus on mingigi seotus Venemaaga, on sama
probleem. Meid mdjutas sdja algus peamiselt 1dbi kehtestatud sanktsioonide. Teatud kliendid
ja teatud kaubad kadusid dra, mis tdhendas meile suurt tulude kukkumist. Soomes olime ennast
just kdima saanud, mingisugused kéivitamisraskused olid iile elatud ja ettevdte juba tdotas,
Covid oli ka jargi andmas, kui tuli teine raske periood — sanktsioonid.(Operail, 2022)

Kuid ettevote on véga kiiresti suutnud tarned timber korraldada ja raskest olukorrast véljuda.
Ettevotte esindaja kommenteeris: ,, ma pean tunnistama, et minu jaoks oli see ka heas mottes
tillatus, et tehti kiiresti oigeid otsuseid, aga see on ka voimalik olnud seetottu, et varu on, et
meil ei ole laenusid nii suures mahus, meil on konservatiivne poliitika. See aitas meil iile elada
selle esmase shoki ja niitid aitab edasi minna‘ (BLRT, 2022)

Baltic Workbouts AS puhul oli peamine kriisi mdjukanal samuti t66joud ja kasutatav toore,
metall. Kuid neil moddus kdik kergemini kui BLRT Grupis. ,,Koigepealt Ukraina toétajad. Me
oleme toetanud seda protsessi, et perekonnad siia ja voimekus ka tagasi minna. Meil pdris
arvestatav osa keevitajaid on ukrainlased, kolmkiimmend pluss inimest tegelikult Ukrainast,
onneks sellist negatiivset moju otsest ei ole tulnud, et massiliselt inimesed oleksid dra ldinud
voi ei oleks enda peresid siia saanud, et see kiilg, ma vdidan, et oli suhteliselt viikse efektiga
meile* (Baltic Workbouts, 2022). Ka Enefit Greeni vaade oli suhteliselt positiivse ettevaatega:
~Enamus pdikesepaneele tuleb koik Hiinast, see mojutas kiill. Seal pandi ju sadamad kinni ja
siis oli see Evergreeni Suessi kanali lugu. Lihtsalt konteinereid ei olnud, transpordihinnad
tousid seal ju seitse-kaheksa korda, paneelide hinnad tousid, alumiiniumi hind kasvas. Nii et
kindlasti mojutas. Aga oleme ndinud juba, et transpordihinnad on alla tulnud, alumiiniumi
hinnad on all tulnud ja ka pdikesepaneelide hinnad on kergelt langustrendis. Nii et tundub, et
hetkeks on nagu sealtpoolt see teema maas “(Enefit Green, 2022)

Téiesti teist laadi probleemid on tekkinud neil ettevdtetel, kellel on allilksused Venemaal,
Valgevenes ja Ukrainas. Viga negatiivselt mojus sdda Omnivale, mis kaotas ithe pdhituru,
lisaks Valgevene ja Moldova kahanesid olematuks. Keerulisse olukorda sattus ka Krimelte OU,
millel on tootmisallilksus Venemaal ja Ukraina on neile oluline miitigiturg. Seoses Euroopa
Liidu poolt kehtestatud sanktsioonidega vihendas Krimelte OU Vene tootmisiiksuses
tootmisvoimsust 2022. aasta esimeses pooles kahe kolmandiku vdrra ja reorganiseeris
majandustegevuse Venemaal. Miiiigitegevused Ukrainas peatati ajutiselt. Siiski on ettevote
2022. aasta teises kvartalis esimesed kaubasaadetised Ukrainasse vilja saatnud ning ettevote
kinnitab, et majandustegevus sealsel turul on aktiviseerumas (BNS, 23.08.2022 Hoolimata
rekordsuurest miitigist vihenes Krimelte kasum viiendiku vorra).

Tosine probleem on tekkinud ka Soraineni Advokaadibiiroole, kellel on juba 20.aastat
Valgevenes alliiksus, mis on olnud viga edukas, pidevalt kasumis ja kus todtab praegu 40
inimest. Tekkis kiisimus, mida selle ettevottega teha. Siiani pole midagi muudetud, kuid
probleem on tleval. ,,Tdnase pdevani koige kriitilisem teema muidugi oli see, kui soda hakkas
pihta, et kummale poolele Valgevene lopuks jddib, esialgu tundus selgesti, et ta koos
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Venemaaga. Niitid ta tombab eemale ja mitte ainult, et Lukashenko tombab eemale, vaid et see
rahvas juba tombab. Seal on meil olnud natuke leedulastega probleem...Meil vottis natuke
aega veenda meie Vilniuse partnereid, selles, et meil on missioon Valgevenes. Meie eesmdrk
on sinna jdadda ja aidata. Me ndeme tulevikku, et kui Ukraina voidab lopuks soja ja on iihel
pdeval voib-olla isegi EL-is, siis Valgevene on EL-iga iimbritsetud. Siis on kiisimus, et kummale
poole me tahame, et Valgevene lopuks jddb.“(Sorainen 2022).

Ukraina soja mdjude osas on joonisel 4.13 paremal suur riihm meie tehnoloogia ja IT
ettevotteid, kelle jaoks Ukraina sdja mdju on olnud pigem kaudne l4bi erinevate probleemide
maailmamajanduses. Fintechi ettevdtjad iitlesid otse, et sdda nende tegevusi ei ole mdjutanud.
wMakseid tehti ikka nagu ikka pdris palju, et selles suhtes midagi nagu viga ei muutunud
(LHV, 2022). ,,Mingid materjalide hinnad on soja mojutusel kallinenud ja raskemini
kdttesaadavad, aga see on nagu iildiselt koigil sarnane, et pigem ei nde sojal viga suurt sellist
moju, pigem on need kuidagi kaudsed (Cleveron, 2022). Selle riihma ettevotetel on ka
voimalusi nende mdjudega hakkamasaamiseks rohkem. Esile voiks tuua Nortal AS, kes ostis
sOja ajal 2022.a. kevadel Ukraina ettevotte ja plaanib seda kasutada pakkumaks teenuseid ka
véljaspool Ukrainat. Selle sammuga nad lisaks éarilisele eesmérgile soovisid ndidata ka
solidaarsust Ukrainaga, et ka sgja ajal elu ldheb edasi.

Ukraina sdjal mojude osas uuriti ka seda, millised on muutused suhtumises Eestisse kui
aritegemise ja investeerimise kohta. Soraineni esindajad kommenteerisid olukorda jargmiselt:
,» Kohalikel investoritel on iseenesest see tunnetus on juba varasemalt olemas, kui ma rddgin
investeeringute tehingute tegemisest, siis seal pigem konkurentsi vihem, sest vilisinvestorid
paljud ei julge veel teha julgeid otsuseid. Me vaatame seda, et praegu ei ole probleem niivord
voi ainult geopoliitiline risk, vaid pigem majanduslik risk - kuidas see koik mojutab majandust,
sest paljud struktuursed probleemid, mis siis olid juba enne seda soda - korge inflatsioon,
tilelikviidsus ja sellised teemad, et soda tegelikult eskaleeris koiki neid probleeme majanduses.
Praegu selliste suuremate investeeringute puhul on muutus- kui varem tehti hdsti kiiresti
tehingud dra, siis niiiid voetakse aega rahulikult, selle asemel, et iiks-kaks kuud midagi libi
ridkida, rdidgitakse pool aastat. Koik piitiavad rahulikult aru saada koikidest nendest
mojudest“(Sorainen, 2022).

Kokkuvdtteks sobib selle osa 1opetuseks Cleveroni juhi Arno Kiiti viide: ,, niitid ongi lihtsalt
uus reaalsus, et kogu aeg on teadmatus ja selles tuleb elada ja hakkama saada. Kes saavad,
need on edukad, kindlasti paljud ei saa, need siis voivad ldbi kukkuda*.

4.4. Kasu vilisinvesteeringutest

Jargnevalt kisitletakse lithidalt veel rahulolu tehtud vélisinvesteeringuga ja saadud kasusid nii
ettevotte (vilisinvestori) kui ka ldhte- ja sihtriigi vaatest. Kuna kasud vilisinvesteeringutest on
otseselt seotud motiividega vélisturule siseneda, siis ei korrata liigselt juba eelpool alapunktis
4.1 vilja toodud kasusid. Rohkem tdhelepanu pooratakse ettevotete tildisele hinnangule, kuidas
nad on rahul tehtud vélisinvesteeringutega ja mis neile selle juures on eriti oluline.

Rahulolu Eestist vdlismaale investeerinud ettevotete hulgas uuriti esmakordselt 2001 aastal
(Varblane et al., 2001). Sellel ajal oli veel vdga vihe ettevotteid, kes investeerisid Eestist
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vilismaale ja nende investeeringud olid vdga noored. Need ettevotted olid 14bi elanud selleks
ajaks vaid esimese Vene kriisi 1998. aasta augustis, kui rubla vahetuskurss odavnes Eesti
krooni suhtes ca poole vorra. Neid asjaolusid on vaja arvesse votta, kui jargnevalt 2001. aasta
tulemusi vorreldakse ka 2022.a. tulemustega. Siiski annab ka see vordlus esimese arusaama,
kuidas ettevotted on hinnanud oma investeeringute edukust 14dbi kahekiimne aasta.

Uldiselt hinnatakse vilisinvesteeringuid vordlemisi edukaks tegevuseks, kuid erinevate
ettevotete ning sektorite vahel on selged tulemuslikkuse kédrid. Varasemas Varblane et al.
(2001) Eesti vélisinvestori uuringus tdid 65 protsenti vastanud investoritest vélja, et vilismaale
laienemine oli ootusparaselt edukas (vt. tabel 4.3).

Tabel 4.3 2001. aastal vilisinvestori uuringule vastanute rahulolu investeeringuga
tegevusala, vilisalliiksuse tiiiibi ning sihtriigi loikes

Ootustest Ootustele Ootustest
paremini (%) vastavalt (%) kehvemini (%)
Koikide vastuste 1.5 64.6 33.9
peale kokku (n=65)
Tegevusala jirgi
Toostus (15) 0 60 40
Kaubandus (23) 0 65 35
Finants (12) 0 58 42
Teenused (22) 4.5 72.5 23
Viilisiiksuse tiiiibi jirgi
Tootmine (5) 0 80 20
Miiiik — tooted (30) 0 63 37
Miitik — teenused 4 71 25
(24)
Sihtriigi jirgi
Liti (44) 2 73 25
Leedu (28) 0 71 29
Soltumatute Riikide 14 29 57
Uhendus (7)
Euroopa Liit (7) 0 57 43

Allikas: Autorite koostatud Varblane et al., 2001 tulemuste pdhjal. Mérkus: sulgudes on vilja
toodud vastanute arv. Sihtriigi 16ikes on vastanute arv suurem, kui vastaja vois mérkida mitu riiki
korraga.

Teisalt leidis 34 protsenti valimist, et nende investeeringud olid oodatust vihem edukad, ning
vaid iiks vélisinvestor sai enda ootustest parema tulemuse. Vilisinvesteeringute teostamise
puhul olid kdige edukamad kaubandus- ning teenindussektoris tegutsevad ettevotted, viahem
edukad olid antud perioodil finantsettevotted. Véga suur oli investeeringute ootustele
mittevastavus Vilisinvesteeringute puhul SRU riikidesse. See peegeldab ilmselt probleeme,
mis tekkisid pdrast 1998.a. Vene majanduskriisi. Samal ajal Léatti ja Leetu tehtud
investeeringud vastasid suures osas ootustele.

Jargmine uuring toimus 2006. aastal ja selle tulemused niitasid samuti Eestist vilismaale
investeerinute {isna suurt rahulolu oma investeeringutega. Jooniselt 4.14 selgub, et 22% koigist
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vastanutest on védga rahul ja 64% {isna rahul tehtud vélisinvesteeringuga. Seega on rahulolul
médr vorreldes 2001.aastaga veidi isegi kasvanud.

64
m pole iildse rahul tisna rahulolematu
tisna rahul vaga rahul

Joonis 4.14. Eestist vilismaale investeerinud ettevotete juhtide rahulolu tehtud
investeeringutega 2006 .aastal. Antud arvamuse osakaal protsentides koigist vastustest (pole
iildse rahul... viga rahul) (Varblane 2006)

Jargnevalt kisitleme 2022.aasta uuringu tulemusi kolmes alaldigus. Esiteks, milline on juhtide
iildine hinnang tehtud vilisinvesteeringutele. Teiseks, milliseid kasusid juhid ndevad oma
ettevotte seisukohalt. Kolmandaks, milliseid kasusid nende arvates vilisinvesteeringud toovad
Eestile kui investorite péritoluriigile.

Uldine hinnang tehtud vilisinvesteeringutele on positiivne. Intervjuude kiigus juhid
véljendasid erineval moel rahulolu tehtud investeeringutega. Rohutati, et strateegilises mdttes
on suudetud eesmérke téita.

“Minu meelest [on] koik tipselt plaani jdrgi praegu, voib-olla natukene oleme olnud
aeglasemad kui planeeritud. Ma tean viga viheseid projekte maailmas, mis on oigeks ajaks

valmis saanud.” (LHV, 2022)

Samuti rGhutati mitmel puhul, et laienemine 14bi vélisettevotte ostu on olnud kasulik ja arengut
kiirendav samm, mille puhul riskid on osutunud viiksemaks kui saadav kasu. Néiteks Enefit
Greeni juht hindas: ,, ,,Plaan oli kindlasti moistlik ja laias laastus ma iitleks, et on ldinud
paremini, isegi kui ma arvasin. Kui me Nelja Energia omandasime, siis me ei olnud ainsad.
Seal oli teisi kosilasi ka. Ja meie nigime just suuremat vddrtust nende arendusprojektides, Kus
meie suutsime seda hdsti arendada, libi selle suuremat vidrtust luua. “(Enefit Green, 2022)

Hoolimata ka praegustest kriisidest oli olemas positiivne hoiak. “Véin éelda, et Leedu pool
toimub hdsti, Ldti puhul ka. [...] Et me oleme rahul selles mottes, et see todtab. Aga jdlle - niitid
on tihed sanktsioonid, energiakriis, eks sa pead seda selle reaalse eluga kokku panna. Aga jah,
laias laastus on see ennast oigustanud. Ja just motlen Leedu puhul, Ldti puhul, Ukraina puhul
on see ka driliselt olnud kasulik.”
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Kuid rohutati ka seda, et rahulolu investeeringutega ei tohi uinutada, vaid tuleb jatkata samas
vaimus ja votta ka riske. [...] Valmisolek vétta risk investeerida ja hiljem olla edukas, meie
[sihtriigi] dril ldheb viga hdsti praegu. [teise sihtriigi] dril liheb pdris hdsti. Mina iitlen, et
me oleme ettevottena nagu keskkooli lopetanud ja voib-olla isegi nagu iilikooli
lopetanud.” (Nortal, 2022)

Rahulolu investeeringuga suudeti méiratleda ka laiemalt. “Mina olen viga rahul, see ei ole
ainult olnud viga edukas ettevotmine, vaid meil on ka selline sotsiaalne missioon (Co-purpose:
Helping clients increase prosperity in the Baltic States and Belarus by helping clients succeed
in business). See on téotanud viga hdsti, et me oleme suutnud valida kliente ja valida neid selle
Jjdrgi, et kas me usume, kas need kliendid ka aitavad heaolu kasvu Baltikumis ja Valgevenes.
Uhesonaga, selline eetiline hinnang on olnud kogu aeg seal juures.”(Sorainen, 2022)

Jargnevalt kisitleme juba tipsemalt, missuguseid kasusid ettevottele toodi vilja andes
hinnangu oma vilisinvesteeringute kohta.

Nagu eelnevalt mainitud, soltuvad vilisinvestori kasud mitmeti motiividest vilismaale
laieneda. Vilisinvesteeringud vdivad anda ettevottele mitmeid eeliseid vorreldes kodumaale
jadvate ettevotetega ja alapunktis 4.1. késitleti just uudseid motiive, mis innustasid investoreid
looma vilisalliiksusi. Kuid loomulikult on olulised ka klassikalised turule sisenemise motiivid
— turg, kulueelis, toore ja strateegilised varad. VVarasemad uuringud on korduvalt toonud vilja,
et turuosa suurendamine ja ekspordi kasv on véga oluline kasu, mida loodetakse saavutada lébi
vélisinvesteeringu. 2001. aastal Eesti vélisinvestori uuringus tdoid 82% investoritest vilja
turuosa kasvu vilisturul, samal ajal kui vaid 18%-l investoritest tajus, et nende turuosa
investeeringule vaatamata siiski langes (Varblane et al., 2001). Varasemad uuringud on
ndidanud, et vilisinvesteeringu kasu seisneb ka ldhteettevotte ekspordimahu ning tootmismahu
kasvamises. Mitmel juhul leiti, et investeering aitas saada rohkem kliendipoolset tagasisidet
ning suurendas ettevotte finantsvoimekust (Varblane et al., 2001).

Sarnaselt varasemale uuringule tdid praeguse uuringu raames intervjueeritud investorid vélja
terve rea kasusid, mida saadakse vélismaale investeerimisega. Tabelis 4.4. on toodud neist dra
peamised. Viéga olulisena toodi vélja turule juurdepddsu paranemine ldbi turu tundmise.
Vilisinvesteeringute puhul tunnistatakse, et igas riigis on erinev kultuur ning mitmel juhul ei
pruugi sisenemine olla ilma kohalike abita voimalik. Seetdttu on suureks eeliseks see, kui
meeskonnas tuntakse sihtriigi drikeskkonda, keelt ja kultuuri, vo1 kui suudetakse sihtriigis
kvaliteetset t60joudu viarvata. Vilisriiki liksuse loomine voib luua ka voimalused enda
tooteportfelli laiendada voi muuta positsiooni véirtusahelas.

Oluline kasu valisalliiksuste olemasolust avaldub ka riskide juhtimisel, aidates ettevottel riske
hajutada  erinevate  asukohtade vahel, eriti  kui tegemist on  muutliku
majanduskeskkonnaga. Mitmel juhul seisnes investori jaoks oluline kasu ettevottele saadud
uutes teadmistes. Investorid mérkisid eraldi voimalusi toote voi -teenuse innovatsiooniks ning
tootajate oskuste arendamiseks. Kuna vélisinvesteeringute puhul on voimalik ettevottesse
siirdada parimaid praktikaid teistest riikidest, siis toob see kaasa ka vdimalused tegevuse
tohustamiseks. See vOimaldab tdookohtade pealt kokku hoida. Samas toodi ka vilja, et
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vélisalliiksusel on véga oluline roll kdrge lisandvaértusega tookohtade loomisel ning vastava

personali kaasamisel.

Tabel 4.4 Vilisinvesteeringust saadud kasud ettevottele

aitab kaasa turuosa
kasvule

2022. a. Niited

Sihtriigi ja | “[olulisemate kasude kohta]... just see, kuidas mujal asjad
konkreetse turu | kdivad ja miks nad niimoodi kdivad — igal juhul on maailmas
parem tundmine | ringi kdimine véi teises riigis dri tegemine arendav.

Ettevotete seisukohast annab see voimaluse igast erinevast
riigist voi erinevast drist tuua kokku parimad teadmised ja
parima praktika..”(Operail, 2022)

“Iga riik on viga erineva kultuuriga, erinevad tavad, ja meie
Eestis ei pruugi sellest iildse aru saada. Aasias on tdiesti oma
kultuurilised  kditumised, Ameerikas omad ja kui siis
sihtkliendile pakkumist teha voi nendega asju ajada, siis meil
peab ikkagi igas riigis olema kohalikke inimesi kes seda teavad
jatajuvad.” (Cleveron, 2022)

“[Sihtriiki laienemine voimaldas] juurdepddsu Soome avaliku
sektori lepingutele” (Nortal, 2022)

“[Investeeringu kasude kohta] sealt tuli tarkus, kuidas iildse
suhelda, kuidas muu maailmaga koik need lepingud,

juriidilised asjad, inglise keel.” (BLRT, 2022)

Ettevotte
kiirendamine
ekspordivoimekuse
kasvatamine

arengu
ja

“[Sihtriiki laienemine] ka mingi hetk ikkagi viis meid natuke
teisele trajektoorile ma arvan. Seetottu, et me sinna ldksime,
siis viis lopuks otsusele mingeid riskikapitaliste votta voi iildse
me dratasime nendes huvi ka alles siis, kui me hakkasime
vilismaale kdima. [...] Et see oli puhtalt selle teema, et me ise
olime seal, kus nagu action kdis ja olime kohal ja olime kaardil
Jja ei kadunud dra.” (Fortumo, 2022)

“[tiitarettevotte tegevjuhi] suurem teene oligi, kui ekspordist
rddkida, tema leidis siis kontaktid [teistes riikides]. [...] Esiteks
olime nagu pildis rohkem ka. Nii nagu sa ikka teed eksporti,
oled juba teisel turul. llma [sihtriigi] turuta, ma arvan, sellel
ettevottel oleks nagu teine vddrtus.” (TMB, 2022)

Ténu sellele, et me laienesime [sihtriikidesse] ja olime esimene
[tootegrupp] edukalt, [...] oleme hakanud tegema tehnoloogia
ekspordiga, [...] oleme asunud tegelema tarkvara miitigiga. Ka
[teised  riigid] tahavad samamoodi osta  meie
tarkvara.” (Omniva, 2022)

Siinergia tekitamine
labi globaalse

Krimelte arengulugu, mis on viinud globaalse véirtusahela
véljaehitamiseni ja Wolf Grupi loomiseni. See iihendab

87




vairtusahela
kujundamise

tootmist, miiiiki, tootearendust ja toetuspoliitikat. (vt. Juhtum
4.9)

Riskide hajutamine

“[vilisiiksuste kasu kohta] Sul ei ole koik munad iihes korvis,
et selles suhtes, et kui kuskilt tuleb uus konkurent, siis sul on
nagu midagi taustal, midagi endiselt toimib. [...] Et kui meil
Eestis tuleks mingi eriti agressiivne konkurent, kes
pohimotteliselt 160b hinna alla, annaks [investeeringu
sihtriikide iiksused] mille peale loota, mis nii-oelda aitavad
meil seda voitlust dra pidada. Kui sul ongi ainult tiks turg, toolil
ainult tiks jalg, siin [on] suhteliselt raske hoida ennast piisti.”
(Omniva, 2022)

BLRT “Me kunagi ei ldinud vdilja iiksi, kedagi votsime alati
kampa, kas soomlasi, sakslasi, kas leedukaid, et kui sa lihed
tiksi, siis koik riskid ongi sinu kanda, nii sa saad hajutada.”

Teadmussiire ja
innovatsioonid

“[Sihtriiki  laienemine voimaldas] saada juurdepddsu
kogemusele, mida meil siin ei ole.”

., Tegutseme selles suunas, et just jagada erinevate riikide
praktikaid. Kui me teeme midagi iihes riigis, teeme mingi
hanke, mingi projekti, et siis me katsume seda teadmist siiralt
siirdada teistesse riikidesse “(Enefit Green, 2022)

“Jah, tootajate oskusi on kovasti arendanud! [...] Inimesed on
kdinud [vilisiiksuses] oppimas, vaatamas, kuidas seal asjad
toimivad. Umbes kolmsada meie inimest ldbisid digioskuste
arendamise koolituse. Lisaks on palju ka iildist téokultuuri ja
meie ettevotte kultuuri arendamist.”

“Viie aasta jooksul on Operailist kadunud sisuliselt 50%
tookohtasid, aga me oleme inimesi iimber opetanud ja inimeste
tootasu on oluliselt tousnud. Too efektiivsus tihe inimese kohta
on suurenenud. ” (Operail, 2022)

“[teadmussiirde kasude kohta] Ikka jah. ...eelkoige oli see
voib-olla selline tookorralduslikult, et iseenesest efektiivsemalt
toimetada” (TMB,2022)

“Innovatsioon on meil number iiks. [...] See on iiks meie
konkurentsieeliseid, [...] et kogu aeg toodet arendada
efektiivsemaks, odavamaks, kiiremaks].” (Cleveron, 2022)

Ettevotte juhtimine
muutub
rahvusvahelisemaks

., ... oli vaja juhatuse liiget, kes tegeleks arendustega, motlesin,
ma pakun talle molemat positsiooni. Et on Leedus maajuht ja
ta on ka Enefit, Greeni arendusjuht. Paningi kaks funktsiooni
kokku, kuna ta oli arenduskogemus olemas. See liks nii hdsti
kdima, et me kohe esimesest pdevast muutus juhatus
ingliskeelseks. ““ (Enefit Green, 2022)
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Tegevuse
tohustamine
kombineerituna uute
tootlikumate
tookohtade
loomisega

“Viie aasta jooksul on meie grupis kadunud sisuliselt 50%
tookohtasid Aga oleme inimesi timber opetanud ja inimeste
tootasu on oluliselt tousnud. Too efektiivsus tihe inimese kohta
on suurenenud.” (Operail, 2022)

“Téokohtade loomine ei ole mitte kuidagi mingi eesmdrk. Et
pigem meie eesmdrk on téokohti vihe, olla efektiivsemad,
vihema toojouga teha rohkem. Ja ka meie tehnoloogia on
selline, mis tegelikult asendab inimtédjoudu, [...] Kus ei ole
inimest vaja. [...] Inimesed ei tahagi ja ei peakski tegema vdga
sellist rutiinset rumalat to6d.” (Cleveron, 2022)

“Ma arvan, et me loome seda sadades [téokohtades]. Ja need
on ikkagi tookohad, mis on korge lisandvddrtusega. [...] Need
on inimesed, kes peavad oskama rahvusvahelisi keeli, kel
korgem spetsiifiline haridus finantsis, IT-S, rahvusvahelises
drijuhtimises.” (Omniva, 2022)

Tootjate
motivatsiooni
tostmine

., Ma ei suutnud inimesi motiveerida, sest koik on teinud Balti
pangandust ja rddkida veel noorele inimesele, kuule, me teeme

Ldtis midagi dgedat. See ei huvitanud mitte kedagi.” (Kilu,
2022)

,,See Eesti inimene ... me pakume talle voimaluse, teha kaks
kuud nagu hoopis teises meeskonnas mingit asja, ma arvan, et
see on talle vaheldus, viljakutse.* (Nortal, 2022)

Paljusid eelnevaid kasusid votab kokku siinergia tekitamine l4bi globaalse védirtusahela
kujundamise. Selles suunas liiguvad paljud vilismaale investeerinud ettevdtted. Uheks kdige
tdhelepanuviirsemaks on Krimelte OU, mis eelmisel aastal {ihendas kdik oma alliiksused iihe

katusbriandi Wolf Group alla. Jargnev juhtum 4.9. avab seda 1dhemalt.

Juhtum 4.9. Wolf Groupi loomine kui globaalse vaartusahela kujundamine

1994.a. asutati Krimelte OU kui ehitusmaterjalide miiiigi ettevdte, mis 1998. aastal alustas ka
tootmistegevust. Krimelte OU areng on hea niide, kuidas sihikindla ja strateegilise tegevusega
kujundatakse vilja rahvusvaheline hargmaine ettevote.
kujundamist alustati 2004.aastal investeeringuga Liti miiligiesindusse, millele jargnesid
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investeeringud Venemaale (2005), Rumeeniasse (2007), Ukrainasse ja Leetu (2008),
Brasiiliasse (2010). Viga tahtis oli 2014.a. enamusosaluse votmine Hispaania ettevottes Olivé
Quimica SA, mis andis kaasa juurdepddsu miiiigialliiksustele Prantsusmaal, Portugali,
Suurbritannias.

277
Wolf Group
4 70+
Production units Export markets 400 -
Employees
10
Sales branches
3

Product brands

Wolf Grupi globaalne haare 2022.aastal (https://www.wolf-group.com/et/)

Viimase sammuna 2019. aastal omandati tdielikult Olivé Quimica S.A., mis nimetati iimber
Krimelte Iberia S.A.U-ks. Nende sammudega paralleelselt on toimund globaalsete brandide
Penosil, Tempsi, Olive arendamine. Kvalitatiivselt uuele tasemele joudis globaalse
véirtusahela loomine 2021.aastal, kui Krimelte OU koondas kdik gruppi kuuluvad ettevotted
tihise kaubamirgi Wolf Group alla. Selle peakontor on Eestis ning grupi tootmisiiksused
asuvad Eestis, Hispaanias, Prantsusmaal ja Venemaal ning miiiigiesindused Eestis, Litis,
Leedus, Portugalis, Suurbritannias, Ukrainas ja Rumeenias. Wolf Group miiiib oma toodangut
umbes 70 riiki. Krimelte grupi ettevotete keskmine todtajate arv 2021. aastal oli 420 inimest.
Katuskaubamirgi Wolf Group nime all ehitusmaterjale tootvaid tiitarettevdtteid omav OU
Krimelte kasvatas 2021. aastal miiligitulu 23,9 protsenti vorreldes aasta varasemaga 138,8
miljoni euroni. (Koduleht, BNS materjalid (Koostatud kasutades https://www.krimelte.com/,
https://www.wolf-group.com/et/, BNS 23.08.2022 Hoolimata rekordsuurest miitigist vihenes
Krimelte kasum viiendiku vorra,

Kolmanda osana vaadeldakse juhtide arvamusi, kuidas nende poolt tehtud
villisinvesteeringud avaldavad mdju ka Eestile kui nende péritoluriigile.
Teaduskirjanduses on  pdhjalikult  késitletud erinevaid kanaleid, mille kaudu
vilisinvesteeringutel avaldavad mdju lédhteriigile.  Néiteks on Prantsusmaal, USA-S,
Inglismaal, Poolas ja Rootsis leitud positiivne seos riigi tildise tootlikkuse tasemega (Bitzer &
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Gorg, 2005). USA nditel on leitud ka positiivne seos vilisinvesteeringute mahu ning
majanduskasvu vahel (Herzer, 2010).

Eesti juhtidega ldbiviidud intervjuude kdigus tOsteti esile eelkdige tookohtade loomist,
tootajate oskuste arendamist ning teadmussiiret Eestisse. Enamus nendest argumentidest on
juba kajastatud ka tabelis 4.4. Kuid tdiendavalt néhti olulise kasuna Eesti maine kasvatamist
ning teiste ettevotete inspireerimist, kes voivad jargida investorite samme ja edaspidi ka ise
vilismaale investeerida (vt. tabel 4.5). Edukad vilisinvesteeringud julgustavad teisi samuti
tegutsema ning jatavad ldhteriigist uuendusliku ning avatud mulje (vt. Juhtum 4.10 Skype
rollimudeli kohta).

Juhtum 4.10. Skype moju Eesti ettevotete rollimudelina

wWkype'i moju on rollimudeli mottes tohutu olnud. Skype'i rahaline moju ei ole niivord suur,
vaimne eeskuju on tohutu olnud, aga libi selle, et viga paljud hilisemad start-up'erid
esimese tookohana tootasid Skype'is. Henrik Roonemaa on kuraatorina Vabamus kokku
pannud Eesti ,, maffiavorgustiku “pildina. Seal kogu see suur pilt tegelikult jookseb vdlja,
kuidas see kogukond on omavahel seotud ja seal Skype'i moju on tohutu. Kuidas need
tootajad hiljem on teinud ise ettevotteid (Kakko, 2022)

“Kui Eesti okostisteemi vaatevinklist vaadata, meil on kogemust viga-viga palju ja see,
kuidas ma jdllegi vilismaalastele seda miitigisonumit rddgin, nad kiisivad, miks Eesti nii
edukas on, miks Eesti startup edukad on? Uks pohjus on tegelikult see, et seesama Skype'i
edulugu juhtus juba kaheksateist aastat tagasi. Kus mujal Euroopas on olnud nii pikk
oppimisvoimalus? No ei olegi pohimétteliselt, voi Stockholmis véib-olla on. Me olemegi
olnud fokusseeritud terve selle aja jooksul nagu voimalikult palju oppima, kuidas just sellist
born-global tiiiipi ettevotet ehitada. Ja niiiid meil ongi ldinud kiimme tikki unicorniks ja
baas on oluliselt laiem, meie enda portfellis on siin kaks tiikkigi, mille vddrtused on seal
poolel teel sinna unicorni suunas.” (Tera Ventures, 2022)

Just avatuse aspekti on ka jirgmises intervjuus eraldi tdheldatud:

»- . See, mida Eestist viljas hinnatakse Eesti kohta, ongi need riigi tasemel uuenduslikud asjad.
Ma sain just parasjagu siin Latitude kdigus iihe uue Jaapani ettevottega kokku, kes iitles, et
nemad hindavad Eestit lihtsalt sellepdrast, et kogu aeg tulevad mingid uued asjad vdilja. See
on nagu nii lahe asi, et ma pean lihtsalt siia investeerima, me oleme otsustanud Eestisse
investeerida ja siis rddgib pohjustest, esimene pohjus on e-residentsus. No peab kuidagi
suutma hoida seda liidripositsiooni kogu aeg, kogu aeg uusi asju. ”’(Tera Ventures, 2022)
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Tabel 4.5 Méned tiiendavad vilisinvesteeringust saadud kasud Eestile

2022. a. Niited
Eestile positiivse ., Eesti elab tulevikus *“ — loosung mille all Tera Ventures teeb
kuvandi loomine koostodd Jaapani iildiste kaubandushiidudega (Itochu,

Maribeni, Mitsui jne). (Tera Ventures, 2022)
., Eesti lohn on ponev.* (Nortal, 2022)

We will offer the “Milrem experience* — Milrem Robotics
Netherlands juhi sonavotust.

., Viimase viie aasta areng voib-olla on see, et Eesti
suurepdrased ettevotted voivad skaleerida ennast iikskoik
kuskohas, eriti Euroopas. “ (Tera Ventures, 2022)

Eduka Eesti ettevotte | Skype ja Bolti kogemus on julgustanud mitmeid ettevotteid
kogemus kui | vélismaale investeerima voi seda laiendama.

innustaja

Lisaks toid ka intervjueeritavad vélja, et nende poolne kasu Eestile avaldub ka 1dbi nende
igapdevase tegevuse vélismaal.

“ mis sellest nagu Eestis voi Eestile kasu olnud ... Aga seda ma voin kiill 6elda, et kui Eestist
on ikkagi ettevote, [...] ja nad tahavad saada jutule [sihtriigis], siis ma teen koik selleks, et nad
jutule saada ja ma kiin seal kaasas, olen nagu mingi maskott. See iiksteise toetamine
vilismaale saatmisel kdib kiill.” (LHV, 2022)

Uuringus intervjueeritud investorid ndevad kasusid ka investeeringu sihtriigile. Sihtriigi
puhul on maérgitud dra konkurentsi tihenemist, mis suunab ettevdtteid efektiivsemalt kdituma
ning alandab hinda tarbijate jaoks.

“[Investeeringu sihtriigis] tekkis suurem konkurentsiolukord, mis igal juhul sunnib turgu
efektiivsemaks. Konkurents sunnib turul olevad pakkujad kogu aeg motlema sellele, kuidas
oma hinda alla saada, mis omakorda toob alla kogu teenuse hinna. [...] See surve on kindlasti
olemas.” (Operail, 2022)

“[sihtriikides] nad on saanud senisest odavama tasemega tooteid, kaupu tarbida. [...]

Konkurents on edasiviiv joud, et ma arvan, et see on ainult positiivne molemale riigile.”
(Omniva, 2022)

Vilisinvesteeringutest tulenevad mitmed kasud, kuid uute vilisinvesteeringute tegemine on
kulukas ja keeruline ettevotmine. Seetdttu ka praegu uuringu puhul ei ole ndha viga laialdast
soovi avada uusi vilisalliiksusi. Pigem on praegu selliste ettevotete suhteline osatéhtsus iisna
sarnane Vilisinvestor 2001 uuringu proportsioonidega, kui enamik investoreid (73%) soovisid
olemasolevaid vélisalliksusi arendada, kuid ainult 21% maérkis soovi ka edaspidi uusi
vélisalliksusi rajada (Varblane et al., 2001). Loomulikult on siin tdhtis ildine
maailmamajanduse olukord ja suur ebakindlus tuleviku suhtes. “Hetkeseisuga ei ole [plaanis]
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tdaiendavat rahvusvahelist laienemist. Ma arvan, et Baltikum on niisugune safe [turvaline], et
see on ikkagi meie koduturg ja nii edasi. Aga viljaspool seda on ikkagi keeruline. * (Omniva,
2022)

Kuid arvestades intervjuudes domineerinud rahulolu seniste arengutega vilisalliiksustes, voib
loota, et soovitakse enda positsioone sisenetud valisturgudel hoida ja véliskeskkonna paranedes
viiakse 1abi uusi laienemisi.

Vottes kokku vilisinvesteeringutest saadud kasu saab {ildistades Oelda, et vorreldes 2001.
aastaga selgelt suurema tdhtsuse investeeringust saadavate kasude osas omandanud
teadmussiire ning ariprotsesside tdhususe kasvatamine (vt tabel 4.6).

Tabel 4.6. Vilisinvestorite poolt vilja toodud kasud vérdlusena 2001.a. ning 2022.a
uuringutes

Kasud 2001 2022
Turuosa kasvatamine X X
Ekspordimahu kasv X X
Uute turgude avanemine X X
Ligipais talentidele ning sihtriigi eriparade tiletamine X
Olemasolevate turgude tdhusam kasutamine X
Voimalus riskide hajutamiseks X
Teadmussiire ja tootajate oskuste arendamine X

Allikas: autorite koostatud (Varblane et al., 2001) ja 2022.a. uuringu intervjuude pohjal

Endiselt loetakse oluliseks turuosa kasvatamise vdimalusi ning nii ekspordi- kui ka
tootmismahu kasvatamist. Uutele turgudele sisenemine investeeringuga aitab ka ettevdttel
kergemini kapitali kaasata ning lihtsamini jargmistele turgudele sisenda. Samas soovib aga
suurem osa investoritest ldhitulevikus pigem olemasolevaid liksuseid vilja arendada, kui
kiiresti jargmistesse riikidesse edasi laieneda.

93



5. RIIGI ROLL JA VOIMALUSED ETTEVOTETE
VALISINVESTEERINGUTE SOODUSTAMISEKS

Riiki sissetulevate vilisinvesteeringute, nende mojude, iilekandeefektide ja toetamisvoimaluste
kohta on tehtud palju tdenduspohiseid analiiiise ja uuringuid, kuid riigist vélja investeerimise
mojude ja toetusvOoimaluste uurimine on alles arengujargus uurimisvaldkond (UN ESCAP
2021). Alapunktis selgitatakse, milliseid tegevusi ja meetmeid on riikidel vdimalik
vilisinvesteeringute reguleerimiseks, haldamiseks, holbustamiseks ja edendamiseks kasutada.
Seejarel kasitletakse tugitegevusi seotuna vilismaale tehtud otseinvesteeringute kasudega ning
peatiiki viimases osas esitatakse soovitused Eesti ettevotete valisinvesteeringute toetamiseks ja
olemasolevate tugitegevuste tdiendamiseks.

Riikidel on erinevaid voimalusi vélisriikidesse tehtavate otseinvesteeringute edendamiseks ja
positiivsete mdjude voimendamiseks, seejuures vdivad mdjud erineda ldhtuvalt vélismaale
tehtud otseinvesteeringute motivatsioonist, investeeringu tegemise viisist, sektorist ja teistest
teguritest (joonis 5.1).

* Financial earnings *» Host economy » Institutions » Investment motivation
* Export/output » Investing * Regulations » Investment strategy
* Domestic investment multinational * Services * Entry mode
» Know-how ks » Financial support » Investment destination
« Improved standards * Industrial s + Fiscal support « Investment size
« Industrial upgrading * Investment motivation « Investment insurance » Company size
» Productivity * Entry mode _ » Treaties » Company ownership
* Resources capacities * Degree of ownership * Operational support = Company nationality
» Tangible assets / * Time since investment » Maximizing benefits » Business experience
products * Policy context * Monitoring and « Industrial sector
* Employment * Absorptive capacity evaluation « Outward foreign direct
* Economic growth » Transmission charmels investment that would
otherwise not occur
» Realization of home
country effects|

Joonis 5.1. Vilismaale tehtud otseinvesteeringute paritoluriigi efektid, neid mojutavad
tegurid ja tugitegevused (UN ESCAP, 2020)

Vilismaale tehtud otseinvesteeringute struktuur vaib riigiti mérkimisviérselt erineda ning on
ootuspdrane, et ka vilismaale tehtud otseinvesteeringute poliitika peab varieeruma vottes
arvesse iga majanduse olukorda ja arengutaset. Majanduse arenedes hakkavad
poliitikakujundajad vihem muretsema kapitali vdljavoolu ja rohkem konkurentsivdoime pirast.
Andmed néditavad, et mida korgemale arengutasemele riigid jouavad, seda vihem on piiranguid
(Stephenson 2021). Kiesoleva peatiiki 10pus toodud soovitused piitiavad arvestada Eesti
positsiooni ja voimalusi tugitegevusi tdiendada.
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5.1. Ulevaade riigist vilja investeerimise soodustamise ja
suunamise voéimalustest

Paljud riigid rakendavad erinevaid tegevusi vélisriikidesse investeerimise suunamiseks,
edendamiseks ja sellest saadava kasu maksimeerimiseks péritoluriigi jaoks. Riikidel on
vilisriikidesse investeerimise julgustamiseks ja toetamiseks kasutada suhteliselt lai
tooriistakast. Selles peatiikis kirjeldame peamisi tegevusi, mida vélisriikidesse investeerimise
suunamiseks ja toetamiseks kasutatakse ning toome néiteid riikidest, kus neid on rakendatud.

Koige iildisemalt saab vilisriikidesse investeerimise suunamisel ja toetamisel eristada 8
erinevat liiki tegevusi: 1) institutsionaalne struktuur ja protsessid, 2) regulatsioonid, 3) varase
faasi tugiteenused, 4) finantstoetus, 5) maksusoodustused, 6) investeerimiskindlustus, 7)
rahvusvahelised lepingud ja 8) muu tugitegevus.

Lisaks otseselt investeeringute mahu kasvatamisele on tarvilik 1&bi moelda tegevused ja
voimekused, mille kaudu positiivsed iilekandeefektid koduriigi majandusse tekivad ja
realiseeruvad (UNESCAP 2020). Seejuures on tihtis ka vilisinvesteeringuid teinud ettevitete

rahulolu ja toetusvajaduse pidev jilgimine, et tugitegevuste paketti vajadusel paindlikult
kohendada.

Institutsionaalne struktuur ja protsessid

Erinevate tugitegevuste haldamine ja vélismaale tehtud otseinvesteeringutega seotud iilesanded
peavad olema erinevate osapoolte (valitsusasutused ja ministeeriumid, investeeringute ja/voi
ekspordi edendamise agentuurid, finantsasutused jne) vahel selgelt jaotatud. Iga riigi
institutsiooniline korraldus ja suutlikkus on erinev, mistottu ka voib vilismaale tehtud
otseinvesteeringutega seotud kohustuste jaotus riigiti palju erineda ning optimaalne korraldus
voib muutuda riikide arenedes. Oluline on see, et tugiteenused oleks olemas ja valitseks
selgus, kes mis tugitegevusi osutab. Valitsus voib méérata peamise koordineeriva asutuse,
kellele antakse vilismaale tehtud otseinvesteeringute eest pdhivastutus. Sageli on selleks riigi
investeeringute ndukogu voi investeeringute edendamise agentuur. Koordineeriv asutus peaks
toimima ,,k0ik iihest kohast* pohimottel ehk kogu vajalik tugi peaks olema kéttesaadav iihest
kohast.

= vilismaale tehtud otseinvesteeringute institutsionaalsed struktuurid kipuvad praktikas
olema rohkem killustatud vorreldes sissetulevate vilisinvesteeringute toetamiseks loodud
struktuuridega. Kui koordineeriva asutuse loomine pole voimalik, peaks koostama
viahemalt {ilevaate riigis saadaolevatest tugitegevustest (Sauvant et al. 2014).

= Oluline strateegiline valik on see, kas sissetulevate ja véljuvate vilisinvesteeringute
haldamisega tegeleb sama asutus. Nende funktsioonide eraldamine loob teatavat selgust,
samas nouab lisaressurssi ja takistab teadmiste koondamist.
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Naiteid koordineerivatest asutustest:

- Uhendkuningriigis: Department for International Trade

- Singapuris:_Enterprise Singapore

- Saksamaal: DEG (Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft mbH)

- Sveitsis: State Secretariat for Economic Affairs SECO

- Ameerika Uhendriikides: U.S. International Development Finance Corporation (DFC,

former OPIC)

Regulatsioonid

Pohilised regulatiivsed voimalused on seotud 1) riigist vélja tehtavatele investeeringutele ja
kapitalivoogudele piirangute seadmise ning 2) néuete seadmisega vilisinvesteeringut
tegevale ettevottele omada teatavat kontrolli vastava vilismaise tiitarettevotte dritegevuse iile.
Regulatsioonide eesmirk on tavaliselt viltida véilismaale tehtud otseinvesteeringutest
tulenevate ebasoodsate tagajirgede tekkimist.

Vilismaale tehtud otseinvesteeringute piiranguid kasutavad sagedamini arengumaad ning need
esinevad peamiselt kahes vormis:

- Ettevotte peavad taotlema investeeringu heakskiitu valitsusasutuselt, kes kontrollib
kavandatavat investeeringut vastavalt kindlaksmairatud kriteeriumidele nagu suurus,
sektor ja moju paritolu- ja sihtriigile. See on vdimalus kontrollida vilismaale liikuva
kapitali hulka ning sdeluda investeeringuid vastavalt nende oodatavale mdjule
paritoluriigis.

- Valuutakontrolli eesmidrk on piirata voi kontrollida investorite juurdepédidsu
vélisvaluutadele ja reguleerida maksimaalset summat, mida nad saavad vélismaal
investeerida (Kuzminska-Haberla 2012).

Vilismaale tehtud otseinvesteeringutele esitatud nduete oluline eesméirk on rahvusvaheliste
ettevotete vastutustundliku kéditumise tagamisele vélismaale investeerides - vastutustundetu
aritegevus vilismaal v3ib lisaks investori maine kahjustamisele kahjustamise avaldada
negatiivset mdju koduriigile ja selle kuvandile. Seetdttu voivad riigid nduda vastutustundliku
dritegevuse pdhimotete jdrgimist ja ettevotete sotsiaalse vastutuse (CSR) kdrgete standardite
kohaldamist voi kehtestada tdiendavaid aruandluskohustusi. Vdhem range alternatiiv on
vabatahtlike tegevusjuhendite kehtestamine vilisriikidesse investeerivatele ettevotetele.

= Regulatsioonid peaksid olema vdimalikult ldbipaistvad ja vilismaale investeerida
soovivate ettevotete jaoks lihtsad. Vastasel korral tekib surve regulatsioonidest korvale
hiilida.
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Niiteid regulatsioonidest:

Filipiinidel on vilja to6tatud juhend (Manual of Regulations on Foreign Exchange
Transactions), mis koondab mh riigist vilja investeerimisega seotud reeglid. OFDI
osas on regulatsioone suhteliselt viahe. Rakendatakse néiteks nduet, et alates 60
min USD investeeringust on vaja keskpanga poolset heakskiitu.

Varase faasi tugiteenused

Sedalaadi teenuste eesmirk on eelkdige pakkuda vilisinvesteeringute tegemiseks vajalikku
teadmist - tutvustada potentsiaalsetele investoritele vilisturgude olukorda, luua investori jaoks
vorgustikke ja kontakte vélismaiste ettevotete ja riigiametnikega ning valmistada investoreid
ette vilismaise tiitarettevotete asutamiseks (Sauva nt et al. 2014).

Varase faasi tugiteenused jagunevad:

Vilisriikidesse investeerimise kohta info jagamine
o Teave sihtriikide kohta — potentsiaalsete sihtriikide {ldnéitajad,
majandusnditajad, investeerimiskeskkonna kvaliteeti puudutavad néitajad,
teave investeerimisalaste seaduste ja regulatsioonide kohta jms.
o Teave vilisinvesteeringu tegemise protsessi kohta — finantseerimise,
juriidiliste aspektide ja nduete kohta nii kodu- kui asukohariigis.
o Teave koduriigi voimalike tugimeetmete kohta.
Aridelegatsioonide korraldamine potentsiaalsetesse vilisinvesteeringu sihtriikidesse.
Eesmiark on anda huvitatud ettevotetele voimalus tutvuda  ldhemalt
investeerimistingimustega, kohtuda riigiametnike ja  ettevotetega, tutvuda
potentsiaalsete investeerimisobjektidega.
Kontaktide loomise teenused, aitamaks ettevotetel luua vorgustikke potentsiaalse
sihtriigi valitsuste ja ettevotetega.
Koolitusteenused potentsiaalsetele investoritele selgitamaks vélisinvesteeringu
tegemise protsessiga seotud kiisimusi ning kuulda kogemuslugusid vélismaale
investeerinud ettevotetelt, sh tiitarettevotete juhtimise praktikaid ja kogemusi.
Arialane ndustamine, sh tasuvus ja teostatavusuuringute koostamine.

= Qotuspdraselt on iildisemad ja viikeste lisakuludega seotud infoteenused iildjuhul tasuta
ning mida kulukam ja rohkem personaalset lihenemist infoteenus nduab, seda
toendolisemalt kiisitakse selle eest tasu.

= Varase faasi tugiteenused on ka voOimalus teadvustada investoritele vélismaale
investeerimisega kaasnevaid positiivseid mdjusid aga ka vastutust, sh keskkonna-, t66- ja
muude standardite jargmise osas.

97


https://www.bsp.gov.ph/Regulations/MORFXT/MORFXT.pdf
https://www.bsp.gov.ph/Regulations/MORFXT/MORFXT.pdf

Niiteid teiste riikide kogemusest:

Hispaania pakub oma potentsiaalsetele vélisinvestoritele {isna detailset infot
voimalike sihtriikide, tingimuste ja edulugude kohta, aga ka tiitarettevotte
asutamisega seotud kulude hindamise kalkulaatorit.

Uhendkuningriigi valitsuse veebileht pakub suhteliselt lakoonilist teavet
viélisritkidesse laienemise voimalustest.

Rahaline toetus

Vilisinvesteeringuteks rahalise toe pakkumine on suhteliselt levinud. Kiill aga erinevad
toetuste maksmise pohimdtted, meetodid ja méidrad. Rahalist toetust antakse erinevates
vormides, eelkdige toetuste, laenude, laenukdendustena voi osalusena omakapitalis. Rahaline
toetus voib olla suunatud konkreetse motivatsiooniga, eelkdige turu-, ressursside- voi
strateegilise vara otsimisele suunatud investeeringutele. Samuti voib olla seatud tingimusi
turule sisenemise viisile (uue ettevite rajamine vs ithinemine ja {ilevotmine).

Toetusi voib ettevotetele anda konkreetsete, tavaliselt suhteliselt viaikeste kulude
katmiseks. Enamasti on ette ndhtud ka omaosalus. Toetusi antakse enamasti jirgmise
tegevuste jaoks:

o Investeerimiseelsed teostatavusuuringud,;

o Esinduste loomine vilismaal, et enne investeerimisprojekti elluviimise iile
otsustamist teha tdiendavat taustaanaliilisi. Toetustega vOidakse katta nditeks
uidiri, palga ja tootajate koolitus ning reisikulusid,;

o Koolitus personali ja juhtide vélismaal to6tamiseks ettevalmistamiseks;

o Tasulised noustamisteenused.

Laenud vilisinvesteeringute teostamiseks noduavad keerukamat menetlemist ja
riskianaliilisi, sest vOrreldes toetustega on mahud maérksa suuremad ning hdlmavad
pikemat ajavahemikku. Siiski on laenud iiks levinuimaid toetamise viise. Laenude
puhul on laenusaaja vaatest erinevaid tegureid, miks eelistada riigi poolt korraldatud
laenutooteid:

o Sooduslaene pakutakse madalamate intressimdérade ja paremate tingimustega
vorreldes finantsturgudel pakutavate laenudega;

o Laenutooted vodivad olla vajalikud ka nende ettevotete jaoks, millel on
keerulisem finantsturgudelt ise kapitali kaasata, nditeks VKEd;

o Struktureeritud rahastamisvéimalused, kus vodidakse laenu tagasimaksmine
siduda investeerimiseduga voi voimaldada laenude konverteerimist aktsiateks.

Laenukiendust voidakse pakkuda selleks, et vdhendada erasektori finantsasutuste
riski, kui nad ndustuvad rahastama valisinvesteeringu projekte. Laenukdenduse teenuse
eest on voimalik kiisida ka tasu.

Omakapitaliinvesteeringud — riigid vdivad olla ka kaasinvestoriks (nt
investeerimisfondide kaudu) ja saada osaluse asutatud vilismaises sidusettevottes.
Paraku on see iisna kapitalimahukas toetusviis ning eeldab pdhjaliku riskianaliiiisi ja
labiradkimisi.
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= Riikide pakutav rahaline toetus vOib anda vélisinvesteeringut tegevale riigile sihtturul
eelise, kuid oluline on tagada, et selline toetus ei moonutaks rahvusvahelist konkurentsi.
Rahaline toetus peaks seetottu keskenduma turutdrgete lahendamisele vilisinvesteeringu
rahastamisel — nditeks toetades neid ettevotteid, kellel on piiratud vOimalused ise
finantsturgudelt raha kaasata.

Niiteid teiste riikide kogemusest:

- Saksamaa pakub oma vilisinvestoritele pikaajalist laenu (4-10 aastat) ettevotte
pohivara tagatisel, samuti omakapitaliinvesteeringuid (selge valjumisstrateegiaga)
ning mezzanine ehk allutatud laene.

Maksupoliitilised meetmed

Vilisriiki investeerimist on vdimalik maksupoliitiliste meetmetega toetada mitmel moel:

Maksusoodustused — viahendatakse investeeringut tegeva ettevotte maksukoormust.
Néiteks lubatakse ettevotetel oma tuludest maha arvata vélisinvesteeringu tegemisega
seotud kulusid voi kasutatakse ettevotte tulumaksust vabastamise voimalust.
Maksusoodustusi saab pakkuda teatud tiilipi investeeringuga seotud kulutuste pealt,
nditeks investeeringud soovitavatesse tegevustesse, nditeks teadus- ja arendustegevusse
vOi pohivaradesse.

Ettevotte tulumaksumiira soodustust saab rakendada teatud tiiiipi ettevotetele voi
investeeringutele ning investeeringu teatud etappidel. Ettevotte tulumaksuméira
vihendatakse teatud protsendi vorra.

Maksude edasiliikkamine toimub tavaliselt siis, kui ettevdtted ei pea maksustama
vilismaist tulu enne, kui see tulu on kodumaale tagasi toimetatud. See annab
rahvusvahelistele ettevotetele stiimuli viia tegevust madalamate maksudega riikidesse
ja koguma seal tulu.

= Maksupoliitilised meetmed nduavad maksuseaduste muutmist, kuid nende edasist
rakendamist ja haldamist ei peeta keerukaks ja kulukaks (Sauvant et al. 2014).

= Maksupoliitilised meetmed vihendavad riigi maksutulu.

= Maksupoliitilised meetmed pakuvad vdimalust ergutada ja toetada neid
vélisinvesteeringuid, mis tdotavad avaldada soodsat mdju koduriigile. Voimalik on
keskenduda investeerimisfaasidele, mis on investeeringu Onnestumise seisukohast
kriitilised (UN ESCAP 2020).
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Naiteid teiste riikide kogemusest:

- Singapuri ettevotted saavad kasuta rahvusvahelistumise topeltmaksu mahaarvamise
skeemi (Double Tax Deduction Scheme for Internationalisation (DTDi)), mis
voimaldab 200% maksu mahaarvamist rahvusvahelise turu laiendamise ja
investeeringute arendamise abikdlblikelt kuludelt.

Investeerimiskindlustus

Ettevotete vilisinvesteeringute soodustamiseks pakuvad mdned riigid ka kKindlustust poliitiliste
riskide vastu. Selline kindlustus hdlmab tavaliselt katet investeeringu sihtriigi voimaliku
ebaseaduslikku  tegutsemise  vastu nagu  vilisiiksuse  natsionaliseerimine  voi
sundvdorandamine, finantsvarade riigist vdljakandmise takistamine jms. Samuti voib see
pakkuda kaitset investeeringut ohustada vodivate ootamatute siindmuste vastu, nditeks nagu
relvastatud konfliktid. Sageli on toormetele ligipddsu eesmérgil tehtud investeeringud korgema
riskiga, sest paljudel juhtudel tehakse need poliitiliselt ebastabiilsetesse riikidesse (Sauvant et
al. 2014).

Investeerimiskindlustust ~ pakuvad  tavaliselt  riiklikud  finantsasutused, nagu
ekspordikrediidiagentuurid, kuigi sedalaadi kindlustustooteid voivad pakkuda ka erasektori
kindlustusfirmad ja rahvusvahelised organisatsioonid. Naiiteks Maailmapangaga seotud
Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA) pakub liikmesriikide hargmaistele
ettevotetele poliitilist riskikindlustust.

= Poliitilisi riske (valitsuste ebasoodsast tegevusest v0i tegevusetusest tulenevate riske) voib
olla tavapdrase due diligence protsessi kdigus keeruline hinnata, mistdttu pakutakse
kindlustustooteid nende riskide maandamiseks.

Naiteid teiste riikide kogemusest:

- Bpifrance pakub vilisinvesteeringu tegemisel poliitiliste riskide vastu
kindlustamise voimalust Prantsuse ettevotetele ja katab kuni 95% investori vara
voi ndude kaotusest. Kindlustusmakse méératakse kogu kindlustuspoliisi
kehtivusajaks, olenemata asukohariigi poliitilisest olukorrast.

- Itaalia ekspordikrediidi agentuur SACE vahendab poliitiliste riskide vastu
kindlustamise voimalust Itaalia ettevotetele. Pakutakse laialdast kaitset ari
sundvdorandamise, natsionaliseerimise, sdja ja tsiviilrahutuste ja
lepingurikkumiste eest.

- Jaapani riiklik kindlustusfirma NEXI pakub poliitiliste riskide, loodusdonnetuste
jms vastu kindlustamise voimalust.
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Rahvusvahelised lepingud

Rahvusvahelised investeerimislepingud (IIA) on kdige levinum investeeringutega
seotud rahvusvaheliste lepingute vorm. Need pakuvad investoritele ja rahvusvahelistele
ettevotetele tugevamat investeeringute kaitset rahvusvahelise oOiguse alusel ja
hdlbustavad ligipdédsu lepingupartneri(te) turgudele. Vilisinvesteeringuid puudutavad
aspektid on enamasti seotud investorite ja investeeringute kohtlemise,
sundvoorandamise, investori ja riigi vaidluste lahendamisega jne. Peamiselt kapitali
eksportivad ehk vilisinvesteringute péritoluriigid sdlmivad selliseid lepinguid
eesmargiga toetada oma hargmaiste ettevotete laienemist, investeeringute sihtriigid aga
selleks, et pakkuda vélisinvestoritele suuremat kaitset ning seeldbi rohkem
investeeringuid ligi meelitada. Riikide positsioon sellel skaalal on ajas muutuv ja seega
ongi mitmed tirkavad majandused uutesse vOi uuesti ldbirddgitavatesse lepingutesse
lisamas punkte, mille eesméargiks on oma ettevotete investeeringute kaitse.

Eristatakse 1) kahepoolsed investeerimislepingud (BIT), mis sdlmitakse kahe riigi
vahel, et kaitsta, edendada ja hdlbustada investeeringuid (keskenduvad ainult
investeeringutele) ja 2) investeerimissitetega kaubanduslepingud (TIP) ehk laiemaid
kaubanduslepingud vdi majanduspartnerluslepingud, mille iiks peatiikk kisitleb
investeeringuid.

Riigid voivad sdlmida ka topeltmaksustamise viltimise lepinguid (DTT) toetamaks
rahvusvaheliste ettevitetega tegevust 1abi topeltmaksustamise koormuse vihendamise.

= Mahukamate investeeringutega ja tundlikes sektorites (nt energeetika, kaevandamine)
tegutsevad hargmaised ettevotted votavad investeerimislepingute olemasolu suurema
toendosusega arvesse, sest probleemide tekkimine on sel juhul tdendolisem.

= Empiirilises teaduskirjanduses ei ole leitud selget seost IIA mdjule investeerimisvoogudele
(UNCTAD 2009).

Peaaegu kaik riigid on mdne rahvusvahelise investeerimiskokkuleppe solminud voi
labirddkimisi pidanud ning iile maailma on solmitud iile 3000 sellise lepingu.

URO Kaubandus- ja Arengukonverentsi (UNCTAD) kodulehel on mahukas
andmebaas I1Ade kohta(nii BITid kui TIPid), sh on voimalik otsida s6lmitud
lepinguid nii ritkide, riikide gruppide kui ka lepingu sdlmimise aja jérgi. Samuti on
andmebaasis toodud enam mitte kehtivad lepingud. Paljude lepingute puhul on
toodud ka lepingute tekstid tdismahus.

Muud tugitegevused

Riigid vdivad pakkuda hargmaistele ettevotetele ka teise riiki investeerimise jirgselt
erinevat laadi tegevustoetust, nditeks poliitilist ja diplomaatilist tuge ametiasutustega
suhtlemisel ja biirokraatialike tokete {iiletamisel. Seda on lihtsam teha juhul, kui
investeeringu sihtriigis on olemas esindus, mis vdimaldab toetada otseselt rahvusvahelisi

ettevotteid ja nende tiitarettevotteid kohapeal.
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e Valitsus vOi1 erasektor vdivad asutada perspektiivikates vilisinvesteeringu sihtriikides
toostusparke voi keskusi, mis holbustavad koduriigi hargmaistel ettevotetel tiitarettevotete
asutamist (Stephenson ja Perea 2018).

e Vilismaale tehtud otseinvesteeringute toetamisega tegelevad asutused saavad julgustada
ettevotetevahelist koostood investeerimisel vélisriikidesse ning krediidiasutusi rahastama
sedalaadi investeeringuid. Siia alla mahuvad sisuliselt koik meetmed, mis on suunatud
ettevotete konkurentsivdime edendamiseks, sh teadus- arendustegevuse toetamine,
investeeringuid inimkapitali arendamisse jne.

5.2. Tugitegevuste ja viélisinvesteeringute kasude seosed

Selles alapunktis antakse tilevaade tugimeetmete ja valisinvesteeringute seostest ehk milliseid
tugitegevused toetavad konkreetsete vilisinvesteeringutega seotud majanduslike eesmaérkide,
sh tilekandeefektide saavutamist. Ettevotete investeeringud viélisriikidesse voivad suurendada
koduriigi sisemajanduse kogutoodangut, kasvatada eksporti ja teadus-arendustegevuse
investeeringuid jne. Empiiriline kirjandus selles valdkonnas on veel suhteliselt napp, kuid
nditeks Kagu-Aasia arenevate majanduste nditel on leitud, et iga dollar, mis selle regiooni
ettevotted on otseinvesteeringuna vélisriikidesse investeerinud, voib suurendada koduriigi
sisemajanduse kogutoodangut 8,6 dollari vorra ning eksporti 5 dollari vorra (UN ESCAP
2021).

Jargnev lilevaade tabelis 4.7. seostab omavahel vilisinvesteeringute toetamise eesmérgid,
investori koduriigile positiivse mdju avaldamise mehhanismid ja vajalikud tugimeetmed. See
pdhineb peamiselt URO Aasia ja Vaikse Ookeani piirkonna majandus- ja sotsiaalarengu
komisjoni aastatepikkuse t66 tulemustel, mis ilmusid Maailma majandusfoorumi (WEF) 2021.
aasta materjalides.

Tabel 4.7. Vilisinvesteeringute toetamise eesméirgid seostatuna koduriigile positiivse
moju avaldamise mehhanismide ja tugimeetmetega

Eesmirk Méoju avaldumise Tugimeede

mehhanism
Rahaline tulu vilismaale e Kodumaale viidud | e Investeerimismotiividest ja -
tehtud investeeringutest tulu viisidest ldhtuv finantstoetus —

eelkdige turgu ja ressursse
otsivatele investeeringutele
ning greenfield tiitipi
investeeringutele.

Ekspordi ja kogutoodangu | e  Avaramad e Regulatiivsete takistuste

kasv ekspordivoimalused kdrvaldamine.
koduriigi e Investeerimismotiividest ja -
ettevotetele viisidest lahtuv finantstoetus —

eelkdige turgu ja ressursse
otsivatele investeeringutele
ning miitigiiiksuste rajamiseks
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Eesmark

Méju avaldumise
mehhanism

Tugimeede

ja greenfield tiitipi
investeeringuteks.

Investeeringute kasv
koduriigis

e Arivdimaluste
paranemise ja
rahalise tulu kasvu
moju

Regulatsioonide leevendamine
tootlevas todstuses.
Pikaajalise vaatega finants- ja
tegevustoetus.

Teadmussiire

e Oskusteabe
tilekanne ja sellele
difusioon koduriigis

Sihitud finantstoetus
ettevotete, majandusharude,
investeerimismotiivide ja
sisenemisviiside jargi, mis
toovad suurema toendosusega
kaasa teadmuse iilekandumise
koduriiki - eelkdige
strateegiliste varade otsingu
eesmargil tehtud
investeeringud, teadus- ja
arenduskeskuste rajamisse,
M&A tiiiipi investeeringud
ning investeeringud korgema
arengutasemega riikidesse.

Keerukamale e Oskuste Rahaliste toetusmeetmete
tootmismudelile liikumine tdiiendamine, pakkumine investeeringuteks
(industrial upgrading) rahvusvahelise madalama arengutasemega
konkurentsivéime riikidesse, nendesse
paranemine majandustesse
investeerimisele keskenduvate
institutsioonide loomine.
Tootlikkuse kasvatamine e FErinevate Rahaliste toetusmeetmete

positiivsete efektide
tulemus

suunamine vélismaale
investeerinud ettevotetele ning
investeeringute soodustamine
korgema arengutasemega
majandustesse.

Tootlikkuse kasv ilmneb
pikemaajalises vaates, mistottu
peaksid ka toetusmeetmed
olema pikema horisondiga.

Ressursikindluse
suurendamine

e Parem otsene
ligipdds voi
vOimalus lihtsamalt

Rahaliste toetusmeetmete
suunamine loodusvaradega
seotud sektoritesse,

vilisriikidest ressursiotsingust motiveeritud
hankida ja tooraine kasutamisele
orienteeritud
investeeringutesse.
Tookohtade loomine e Erinevate Rahaliste toetusmeetmete

koduriigis

positiivsete efektide
tulemus

suunamine turgu otsivatele ja
teenussektori investeeringutele
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Eesmirk Moju avaldumise Tugimeede
mehhanism

ning investeeringutele
korgema arengutasemega
riikidesse.

Allikas: UN SECAP 2021.

Kuid tabelis 4.7 esitatud seosed vilismaale investeerivatele ettevitetele tehtavate tugimeetmete
ja koduriigi poolt oodatavate kasudele vahel on tildised. Nad ei anna otseselt soovitusi, kuidas
valida toetatavaid ettevotteid koigi vdlismaale investeerijate hulgast. Ka selle kiisimusega on
viimasel kiimnendil palju tegeldud. Uldistavalt on vilja toodud, et riikide valitsustel tuleks
poOorata tdhelepanu jargmistele vélismaale investeeringuid tegeva ettevdtte tunnustele, et
juhtida paremini sellest investeeringust tulenevaid péritoluriigile kasulikke mdjusid: 1)
ettevotted iseloomustavad pShitunnused (suurus, vanus ...), 2) tegevusala, 3) investeeringu
suurus; 4) vilisturule sisenemise meetod, 5) investeeringu sihtriik (arenenud t6dstusriik,
arengumaa) ; 6) ettevotte absorbeerimisvdoime; 7) mdju siirdekanalid; 8) investeeringu vanus.
(UN SECAP, 2021). Toetudes erinevatele empiirilistele uuringutele pakuti ka vilja moned
uldised seisukohad, millest ldhtuda toetatavate ettevdtete valikul, kui soovitakse suurendada
koduriigile avalduvaid positiivseid mdjusid lébi vilismaale tehtavate investeeringute.

e strateegiliste varade omandamisele suunatud vélisinvesteering soodustab oskusteabe ja
tehnoloogia iilekannet, samas kui turgu otsiv vélisinvesteering voib enam kaasa aidata
toohoive kasvule;

o celistada tuleks arenenud toOstusritkide majandusse tehtud vilismaiseid
otseinvesteeringuid, mille on potentsiaali olla eriti tugev oskusteabe ja tehnoloogia
koduriiki siirdaja ja seeldbi panustaks need ka enam sealsesse tootlikkuse taseme kasvu;

e liitumised ja olemasolevate ettevotete omandamised on eriti paljutdotavad vahendid
oskusteabe- ja tehnoloogiasiirdele;

o teenindussektoris tehtud otsesed vélisinvesteeringud vdivad avaldada tugevamat mdju
toohoivele kui tootlevas toostuses;

e vilismaale investeerinud eraettevotted suudavad kodumaal enam tdsta tootlikkust kui
riigiettevotted,

e parem {ildine absorbeerimisvoime kodumaal aitab kaasa vilisinvesteeringutest
saadavate kasulike teadmiste, tehnoloogia ja muu teadmussiirde abil koduriigi
tootlikkuse kasvule;

e vilisinvesteeringute tulemusena investori kodumaal avalduvad efektid realiseeruvad
mitme aasta parast ja peab omama kannatlikkust neid dra oodata. (UN ESCAP, 2021)
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5.3. Soovitused Eesti ettevotete valisinvesteeringute toetamiseks

Otseinvesteeringutel voib olla investeeringu péritoluriigile méarkimisvdarne majanduslik, aga
ka sotsiaalne ja keskkonnamoju. Eelnevas alapunktis toodi vélja tiheksa erinevat voimaliku
posititvse moju avaldumise valdkonda. Vilisriiki tehtud investeeringud voimaldavad
kasvatada péritoluriigi ettevOtete tegevusmahtu ja investeeringuid, edendada teadmussiiret
ning parandada ligipddsu t60joule ja loodusressurssidele. Samuti on silmapaistvatel
vilisturgudel tegutsevatel ettevotetel oluline koht riigi maine kujundamises - loodud kuvand
aitab ka teistel péritoluriigi ettevotetel vilisturgudel edukam olla. Siiski ei ole vélismaiste
otseinvesteeringute tulu ja kasu koduriikidele automaatselt garanteeritud ning vilisriikidesse
investeerimist voib olla vaja asjakohaste poliitikate ja meetmete abil toetada.

Kéesolev aruanne néitlikustab, et Eesti ettevotete investeeringud vélisriikidesse on viga
valdkonnaspetsiifilised. Tegevusvaldkondade kaupa erinevad nii  vilisriikidesse
investeerimise motiivid kui ka investeeringutega seotud takistused. Samuti on vlisriikidesse
investeerimise motiivid ajas muutuvad — seejuures saab eristada pikemaid, riigi tldise
arengutaseme tousuga kaasnevaid protsesse kui ka mirksa liihiajalisemaid trende, mis seotud
nditeks majandustsiikli faasi voi riikide erineva maksu- ning toetuspoliitikaga. See eeldab, et
Eesti ettevotluse tugisiisteem ning vilisriikidesse investeerimise toetamise meetmed peavad
olema piisavalt paindlikud, et erineva valdkonna, suuruse ja motiividega ettevotted
sobituksid nende tingimustega.

Olemasolev Eesti ettevotluse tugisiisteem katab osaliselt peatiikis 5.1. kirjeldatud riigist vélja
investeerimise soodustamise ja suunamise vOimalustest. Siiski on tarvilik olemasolevaid
tugitegevusi pidevalt ajakohastada nii tegevuste tingimuste kui ka rohuasetuste mottes.
Jargnevalt on toodud uuringu kiigus esile kerkinud ettepanekud, mis esitatakse kahes osas.
Esmalt uuringust tulenevad iildised suunised selle kohta, mida tasuks erinevate poliitikate
juures silmas pidada, et toetada Eestist vdlja investeerimist ja selle positiivsete mdjude teket
koduriigi jaoks. Seejdrel esitatakse spetsiifilisemad, iiksikute valdkondade kohta kaivad
ettepanekud.

Uldised suunised kujundamaks tegevuskeskkonda, mis toetab ettevotete
konkurentsivoimet kasvatavaid investeeringuid valisriikidesse

o Kisitleda villismaale investeerimist kui iiht vahendit Eesti ettevotete rahvusvahelise
konkurentsivoime suurendamisel. Praegu kehtivas strateegiadokumendis ,,Eesti 2035
on seatud eesmiérk, et ,,Eesti majandus on tugev ja rahvusvaheliselt konkurentsivoimeline
ning leiab uusi drivoimalusi.(Eesti 2035, 1k.17). Moistlik on rShutada, et vélisriikidesse
investeerimine on iiks vOoimalus, kuidas tdsta Eesti ettevotete mdjujoudu rahvusvahelistes
védrtusahelates ja seeldbi kasvatada ka tootlikkust ja iildiselt konkurentsivdimet.

e Samas on vilisriikidesse tehtud investeeringute kasude hindamine keeruline, sest sageli on
tegemist kaudsete kasudega, mida ei ole lihtne hinnastada. Siiski tuleb teha t66d nende
kasude tdpse midratlemisega ning poliitikakujundajate jaoks tdlkimisega. Nii saab viltida
populistlike ideede levikut, mis vididavad, et vilismaale investeerimine toob kaasa
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tookohtade kao kodumaal ja voimaldab hoida positiivset suhtumist Eestist
valisriikidesse investeerivate ettevotete suhtes.

Vaadelda vilisinvesteeringuid kui iihte voimalust tagada Eesti -ettevotted
kvalifitseeritud toojouga. Kuigi tinu positiivsele rdndesaldole ja (eriti vanemaealiste)
suuremale to6hdives osalemisele on hdivatute arv 1dbi viimase kiimnendi kasvanud, on
kvalifitseeritud t66j6u nappus kdige olulisem ja siivenev arengutakistus Eesti ettevotete
arengul, sh vilisinvesteeringute tegemisel. Tulevikku vaadates on ilmne, et drimudelid, mis
pohinevad ekstensiivsel kasvul, ei ole Eestis vdimalikud. Vatmekiisimuseks saab see,
kuidas luua vihemate inimestega vihemalt senises mahus lisandvaértust. Vilisriikidesse
alliiksuste tegemise kaudu laiendatakse Eesti ettevotetes rakendatavate tootajate hulka.
Samuti toob vélisriikidesse investeerimine kaasa vajaduse muuta Eestis paikneva
emaettevotte tootajate struktuuri - kasvab korgharidusega spetsialistide tookohtade arv. See
survestab investeeringuid meie inimvarasse — rohkem ja suunatumalt rahastada
haridussiisteemi, arendada mitmekiilgset iimber- ja tdienddppe siisteemi, arendada juhtide
voimekusi.'? Kuid see aitab kaasa ka vilismaistest alliiksustest kogemustega tootajate,
talentide siirdele Eestisse.

Kisitleda vilisinvesteeringud kui voimalust laiendada Eesti ettevotete juurdepiisu
rahvusvahelistele  ja  vilismaistele  riigipohistele  teadus-arendustegevuse
rahastussiisteemidele. Eesti riigi voimekus toetada rahaliselt ettevotlussektori teadus- ja
arendustegevust on piiratud. Samas on Euroopa Liidus ligi 90 protsenti teadus- ja
arendusstisteemide rahastusest jatkuvalt iga riigi enda residentidele suunatud ja vaid 10 %
on Euroopaiilene rahastus. Seetdttu on arenenud innovatsioonisiisteemiga riikidesse
alliksuste rajamine iiks vOimalus Eesti ettevotetel saada osa selle sihtriigi teadus- ja
arendustegevuse rahastamismudelitest. (vt. eespool Skeletoni néidet)

Vilisinvesteeringuid saab vaadelda kui voimalust toetada Eesti ettevotete eksporti.
See soovitus kehtib eriti turu laiendamisele orienteeritud vélisinvesteeringute puhul, kui
investeering tehakse erinevate uute miiligiliksuste loomisse. See toetab Eestist tehtavat
eksporti ja nii aitab kaasa emaettevotte arengule Eestis. Seega voiks ekspordi arendamisele
suunatud poliitikasse kuuluda ka vilismaiste otseinvesteeringute edendamine, mis toovad
kaasa uute miitigiiiksuste rajamisele. Kuid vélisinvesteeringud vdivad kaasa tuua ka
rahvusvaheliselt tunnustatud kaubamérkide omandamise (vt nditeks Wolfi juhtumit), mis
omakorda aitab miiiia kogu ettevotte toodangut ja sellega samuti toetab eksporti.

Info ja teadmine viilisriikidesse investeerimisest

Tagada selgus tugiteenuste ja nende tingimuste kohta. Eestis tegeleb sissetulevate
valisinvesteeringute haldamisega EASi ja KredExi lihendasutus. Seni vilisriikidesse
investeerimise suunalist eraldi asutust voi liksust ei ole loodud. Vilisinvesteeringu varase
faasi tugiteenused (finantseerimise, juriidiliste aspektide ja nduete kohta nii kodu- Kkui

12 Ka IMD World Competitiveness Online (2020) andmebaasist tuli vilja, et kompetentsete tippjuhtide puudus
on suur probleem: Eesti asus seliste juhtide kattesaadavuselt 63 uuritud riigi hulgas 57. kohal.
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asukohariigis) ning laenukdendust on vdimalik saada EASi ja KredExi iihendasutuse
erinevatest iliksustest, samas pakub tuge ka nditeks Vilisministeerium. Ettevotte vaates
oleks hea, kui kogu vajalik teave oleks kéttesaadav iihest kohast, nditeks eraldi iiksus voi
kontaktpunkt EASi ja KredExi iihendasutuse juures. Otstarbekas oleks see luua
Vilisinvesteeringute Keskuses, mis tegeleks siis lisaks Eestisse investeeringute
toomisega ka Eestist vilismaale tehtavate investeeringutega. See annaks paljudele
vilisinvesteeringu tegemist kaaluvatele ettevOtetele vOimaluse konsultatsiooniks ja
julgustaks investeeringut tegema.

Uhinemiste ja omandamiste (M&A) alase kompetentsi pakkumine — kuidas
strateegilisi partnereid leida, mida tdhele panna jne. Kuigi sellealast ndustamist pakuvad
mitmed oOigusbiirood, siis baasteadmiste tdstmiseks vOiks senisest enam pakkuda
sellekohast ndustamist ja koolitusi ka riiklike tugistruktuuride vahendusel voi riik tellida
vastavaid koolitusi erasektorilt. (vt. eelmist ettepanekut Vilisinvesteeringute Keskuse rolli
laiendamise kohta). Samuti voiks liitumiste ja iilevotmiste (M&A) alaseid teadmisi
tugevamalt 10imida kdrgkoolide majanduse ja drivaldkonna dppekavadesse.

Vilisriikidesse investeerimise kohta info jagamisel voiks rohkem ira kasutada
(suur)ettevitete kontakte. Niiteks Soomes on loodud organisatsioon, mis ithendab
ettevotjaid, kes soovivad oma ettevotteid miitia. Tallink-Silja Soome alliiksuse juht oli
valmis aitama kaasa, Eesti ettevOtetele kontaktide loomiseks selle organisatsiooniga.
Selliste kontaktide jagamine vdiks aidata kaasa Eesti ettevotete vilisriiki investeerimise
plaanide elluviimisele. Samuti vOiks rohkem jagada infot mitteametlike
ettevotlusvorgustike kohta (nt Eesti finantsettevotted Londonis seondatuna LHV
alliiksusega).

Vilisriikidesse investeerimise voimaluste kohta info kogumisel voiks rohkem éra
kasutada éaridiplomaate Eesti vilissaatkondades ning EAS-i ja KredEx-i
iihendasutuse viilisesinduste tootajate vorgustikku. Nad vajaksid juhised, milline info
oleks kasulik Eestist vilisinvesteeringute tegemiseks (nt. jagada teavet, kuidas sihtriigis
leida infot, millised ettevdtted voi ettevotete alliiksused on miitigis).

Vilisinvesteeringute rahastamisvoimalused

Vajadus suuremate laenukienduste jirele. Vilisinvesteeringu finantseerimine on
pankade jaoks keskmisest riskantsem ja korgema krediidiriskiga tegevus. Samuti on pangad
seotud erinevate regulatsioonides tulenevate nouetega (rahapesu, tunne oma klienti jne), sh
voivad vilispankadel olla tdiendavad grupi tasandil seatud pohimotted, mis piiravad voi
vilistavad teatud projektide finantseerimise (nt jatkusuutlikkuse poliitikad).
Laenukdendused vihendavad erasektori finantsasutuste riski vélisinvesteeringu projektide
rahastamisel. Hetkel EASi ja KredExi iihendasutuse poolt pakutavad laenukdendused on
suhteliselt tagasihoidlikud — viike voi keskmise suurusega ettevotja saab laenukdendust
kuni 5 mln eurot, suurettevdtja kuni 1,5 mln eurot. Sellised mahud on sageli ebapiisavad,
et tagada panga finantseering. Eesti ettevOtted satuvad seetdttu vilisturul ebavordsesse
seisu, kuivord teistest ritkidest périt konkurentidel on paremad voimalused investeeringute
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finantseerimiseks. Intervjuust KredExi esindajaga selgus, et loodetavasti jargmisest aastast
suureneb EASi ja KredExi iihendasutuse sihtkapital, mis loob eeldused laenukdenduse
mahtude suurendamiseks ka Eestis.

Investeerimine kaugematele turgudele

Eesti ettevotjate maailmatunnetus on muutunud USA ja Suurbritannia keele- ja
kultuuriruumi keskseks ning see defineerib ka peamised sihtturud. Ettevotjate seas napib
inimesi, kellele on teadmisi ja kompetentsi teiste kultuuride kohta viljaspool
ingliskeelset keskkonda (saksa, prantsuse, jaapani, korea jne). Seetottu jadvad sageli
kasutamata potentsiaalsed vOimalused nendel turgudel. Majandus- ja ettevotlusoppe
raames peaks olema voOimalik omandada teadmisi ka nende sihtturgude kohta voi
alternatiivina voiks olla voimalik néiteks mikrokraadidega neid oskusi juurde oppida.

o Araabia keele ja kultuuri tundmise vajadus, kui eeldus Lihis-Ida voimaluste
paremaks &drakasutamiseks. Ettevotjad ndevad vajadust eraldi saatkonna
loomiseks Saudi-Araabiasse, kuid selle majanduslik tasuvus vajab tdpsemat
hindamist.

Aasia-suunaliste sihtriikide poliitikas motestada iimber Hiina tihtsus ja suunata
rohkem tihelepanu ka Jaapani, Korea, Indoneesia ja Singapuri turgudele. Neil
turgudel vaiks olla voimalik saavutada kiiremat ja ka suuremat edu.

Uuringus tostatunud spetsiifilisemad ettepanekud

Riigiettevotete rahvusvahelistumine strateegia ldbimétlemine. Uuringusse kaasatud
riigiettevotted tdid kitsaskohana vélja, et rilk omanikuna ei tdhtsusta ettevOtete
rahvusvahelistumise plaane.

Klasterkoostoo meetmete kasutamine Eesti ettevotete iihistegevuses vilisturgudele
sisenemisel. Seda ettepanekut on ka varem ettevotted esitanud, et nditeks investeerida
koos miitigialliiksuse loomisse olulisel sihtturul, kasutades ka klasterkoost66 meetmete
rahalist toetust.
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LUHIKOKKUVOTE

Eesti on olnud Kesk- ja Ida-Euroopa riikide hulgas viga edukas otseste vilisinvesteeringute
ligitdmbamisel, kuid koos riigi arengutaseme tdusuga on jarjest suurem tdhtsus ka Eesti
ettevotete investeeringutel vilisriikidesse. Vilismaise otseinvestorina késitletakse Eesti
ettevotet, millele kuulub vihemalt 10% hadledigust andev omakapitaliinvesteering valismaises
ettevottes. Seejuures saab eristada otseseid ja kaudseid vilismaiseid otseinvesteeringuid —
esimesel juhul pohineb Eestist vélisriiki investeeriv ettevote Eesti kapitalil, kaudse
investeeringu korral on Eestist vilisriiki investeeriv ettevote omakorda vélisosalusega ettevote
ehk 10plikku kontrolli investeeringu {ile omab vilisriik (néditeks Soome ettevotte tiitarettevote
Eestis, mis teeb investeeringu Litti).

2022. aasta 30.juuni seisuga oli Eestist vélismaale tehtud otseinvesteeringuid kogumahus 11,4
miljardit eurot, samal ajal oli Eestisse tehtud vélisinvesteeringute kogumaht 32,8 miljardit
eurot. Aja jooksul on see suhe muutunud vordsemaks, mis nditab Eesti ettevotlussektori
jatkuvat rahvusvahelistumist, mille kdigus lisaks eksportimisele hakatakse {iha enam kasutama
ka otseinvesteeringuid kui turule sisenemise meetodit.

Kodige rohkem otseseid vilisinvesteeringuid on tehtud naaberriikidesse Litti ja Leetu, kuid
nende suhteline osakaal on tublisti vihenenud (aastal 1998 75,7% kdigist investeeringutest,
2022 51,5%). Kui veel moned aastad tagasi oli Lati kdige tdhtsam investeeringute sihtriik, siis
praegu on Leedu selle koha iile votnud. Jargnevad sihtriigid on Kiipros (10%) kui
merendusvaldkonna investeeringute sihtriik, Soome (7,4%), Suurbritannia (5,2%), Poola
(4,7%) ja Ameerika Uhendriigid (3,6%). Selgeks suundumuseks on Eestist tehtud
investeeringute kasv arenenud todstusriikidesse. See nditab, et Eesti investoritel on olemas
teadmusbaas ja ka rahaline voimekus investeerida meist rikkamate ritkide majandusse, kust on
voimalik kaasata uut vajalikku teadmust, kaubamérke ja positiivset kuvandit.

Ligikaudu kolmandikku Eesti ettevotete vdlismaiste otseinvesteeringute mahust kontrollitakse
vélismaalt ehk tegemist on kaudsete vélismaiste otseinvesteeringutega kontrolliahela alusel.
Kui 2015. a. oli koige olulisem riik selles mdottes Soome, moodustades veerandi kdigist 1dbi
Eesti tehtud vélisinvesteeringutest, siis edaspidi on Soome osatdhtsus kiiresti kahanenud.
Vastupidine on Rootsi kui 10plikku kontrolli omava riigi tdhtsuse areng, mis on 2019. a.
joudnud pooleni kdigist Eesti kaudu tehtud vélisinvesteeringutest. Soome ja Rootsi ettevotted
investeerivad Eesti kaudu vdga palju Latti ja Leetu. Silmatorkavalt palju on ka investeeringuid,
kus 10plikku kontrolli omava riigi ettevote investeerib 1dbi Eesti oma kodumaale tagasi, eriti
Leetu ja Soome.

Eestist tehtud investeeringute voogudes on olnud suur osakaal finantssektoril, mille puhul on
tegemist just kaudsete otseinvesteeringute voogudega. Alates 2008-2009 majanduskriisist on
finantssektori osakaal kdigist Eestist tehtud vilisinvesteeringutest siiski kiiresti kahanenud
ning kasvanud on toodtleva toOstuse, kinnisvara, halduse ja infotehnoloogia valdkonna
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investeeringud. Eriti silmapaistev on tootleva to0stuse osakaalu kasv 14,3% -ni kdigist
vilisinvesteeringutest.

Vilismaale otseinvesteeringuid teinud Eesti ettevotete arv on aastatel 1998-2021 joudsalt
suurenenud — 1998. a. oli selliseid ettevotteid 152, 2021. a. 1opuks juba 1246. Siiski
moodustavad vilismaale otseinvesteeringuid teinud Eesti ettevotted kdigist Eesti ettevotetest
véikese osa (ca 0,5 %). Ettevotete hulk, kes on voimelised tildse kasutama turule sisenemise
meetodina otseinvesteeringuid, on piiratud.

Uldistusena saab vilisriikidesse investeerimise motiivid jagada kahte riihma. Proaktiivne
kéditumine ehk vilisturule sisenemine investeeringuga on ettevdtte pikaajaliste plaanidega
seotud strateegiline tegevus ja reaktiivne kaitumine, kus ettevote kasutab operatiivselt dra
viliskeskkonnas ilmnenud voimalust. Vorreldes varasemate, 2001. ja 2006. aastal tehtud
uuringutega on turgu otsivate motiivide korval Eesti ettevotete investeerimisel valisriikidesse
tousnud esile uusi tegureid. Uuteks motiivideks on to6tajate motiveerimine ehk soov pakkuda
voimalust teha t6od huvitavas viliskeskkonnas, siinergia tekitamine Ildbi regionaalse
védrtusahela kujundamise ning eesmérk saavutada parem positsioon sihtriigi hangetel. Uuteks
motiivideks on ka parem juurdepaés tehnoloogiavaldkonna toukefondidele, oma klientidele voi
esimesena turule sisenejale jargnemine ja sellest tuleneva eelise drakasutamine ning Eesti
kogemuse levitamine — seda eelkdige IKT valdkonnas, kus Eesti kui asukoha mainet kasutakse
investeerimisel dra. Paiguti vOib vilisriiki investeerimine olla ka sunnitud kdik — nditeks
investorite noue registreerida tehnoloogiaettevate tuttava seadusandlusega riiki.

Uuringus selgitati vilismaiste alliiksuste juhtimispraktikaid. Uldistatuna saab oelda, et Eesti
ettevotete juhid kéituvad vélismaal oma alliiksustes sarnaselt sellele, kuidas vilisfirmad
kdituvad Eestis siinsetes alliikksustes. Strateegilised otsused tehakse emaettevottes ja
operatiivsetes kiisimustes on suurem otsustusvabadus alliiksuste juhtidel. Eesti ettevotete
juhtide kiipsus kasvab ja teadlikkus uute alliiksuste ettevotte organsatsiooniga iihendamise
kohta paraneb — osatakse investeeringuid ette valmistada ja voetakse piisavalt acga, et partnerit
tundma Oppida. Samuti tajutakse eelmise, 2006. aasta uuringuga vorreldes méarksa paremini, et
oma meeskonna vdimekus voib vajada tdiendamist selleks, et liitumisprotsess oleks piisavalt
edukas ja annaks ettevotte arengule juurde.

Mida suurem on ettevotte rahvusvahelistumise méaar, mida keerukamaks muutub ettevotte
struktuur seda suuremaid ndudeid see esitab ka juhtide vdimekustele. Uldistatuna on kaks teed
ettevotte juhtkonna rahvusvahelise voimekuse arendamisel: ettevottesisene juhtide areng 1abi
voimaluse todtada erinevates rahvusvahelistes alliiksustes voi juhtide tiimi laiendamine 14bi
uute voimekate juhtide palkamise. Vilismaalt sobiva kompetentsiga uute juhtide kaasamise
mudel on Eesti vdiksust arvestades vdga oluline mudel ja iha enam kasutatav.

Mida erinevamatele turgudel meie ettevotted sisenevad, seda suurema téhtsuse omandavad
Eesti ettevotete juhtidele kultuuridevaheliste erinevuste alased teadmised ja kogemused.
Naiteks kohandatakse juhtimispraktikaid olenevalt sellest, kas sihtriigi kultuur on suure (nt
Hiina, Ukraina voi ka Leedu) voi madala (PGhjamaad) voimudistantsiga. Eesti ettevotjad on
oppinud selgeks ka alliiksuse fiitisilise asukoha tdhtsuse antud kultuuriruumis — see on paljudes
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ritkides signaal, kas see ettevote on iildse tdsiseltvoetav firma voi mitte. Eesti ettevotted peavad
aktsepteerima ja sageli ka iile votma sihtriikide tavasid, nditeks Suurbritannia drikultuuris ei
tehta nddalavahetusel t66d. Intervjuudes toodi mitmeid niiteid kultuurilisest sobimatusest
tekkinud ebadnnestumiste kohta. Ebadonnestumised ja taandumise vélisturgudelt kéib
rahvusvahelistumisega kaasas — uuringus osalenud ettevotted motestasid seda kui
Oppimisprotsess, mis aitab edaspidi teha vihem vigu.

Uuringus osalenud ettevotete hinnang tehtud vilisinvesteeringutele on enamjaolt positiivne.
Mitmel puhul rohutati, et laienemine 1dbi vilisettevotte ostu on olnud kasulik ja arengut
kiirendav samm, mille puhul riskid on osutunud viiksemaks kui saadav kasu.
Vilisinvesteeringust saadud kasud ettevottele avalduvad mitmel moel: sihtriigi ja konkreetse
turu parem tundmine aitab kaasa turuosa kasvule, Kiireneb ettevotte areng ja kasvab
ekspordivdoimekus, 1dbi globaalse viértusahela kujundamise on vdimalik luua siinergiat,
voimaldab saada juurdepddsu vélisriigi kogemusele ja teadmusele, ettevotte juhtimine muutub
rahvusvahelisemaks ja tekivad uued korgema lisandvaartusega tookohad. Vorreldes 2001.
aastaga on selgelt suurema tdhtsuse omandanud teadmussiire ning &riprotsesside tohususe
kasvatamine. Oluline kasu valisalliiksuste olemasolust avaldub ka riskide juhtimisel, aidates
ettevottel riske hajutada erinevate asukohtade vahel, eriti kui tegemist on muutliku
majanduskeskkonnaga.

Ettevotete investeeringud vilisriikidesse avaldavad mdju ka Eestile kui nende péritoluriigile.
Intervjuude kéigus tosteti esile eelkdige tookohtade loomist, todtajate oskuste arendamist ning
teadmussiiret Eestisse. Oluline kasuna ndhti ka teiste ettevotete inspireerimist, kes voivad
jérgida investorite samme ja edaspidi ka ise vdlismaale investeerida. Samuti on silmapaistvatel
viélisturgudel tegutsevatel ettevotetel oluline koht riigi maine kujundamises — loodud kuvand
aitab ka teistel péritoluriigi ettevotetel vilisturgudel edukam olla.

Riikidel on erinevaid voimalusi vélisriikidesse tehtavate otseinvesteeringute edendamiseks ja
positiivsete mdjude voimendamiseks. Kdige iildisemalt saab vélisriikidesse investeerimise
suunamisel ja toetamisel eristada kaheksat erinevat liiki tegevust: 1) institutsionaalne struktuur
ja protsessid (tugiteenused olemas ning valitseb selgus, kes mis tugitegevusi osutab), 2)
regulatsioonid (nt investeeringu heakskiidu ndue), 3) varase faasi tugiteenused (info jagamine
sithtriigi ja protsessi kohta, aridelegatsioonid, koolitused, ndustamine), 4) finantstoetus
(toetused, laenud, laenukdendused, omakapitaliinvesteeringud), 5) maksusoodustused, 6)
investeerimiskindlustus, 7) rahvusvahelised investeerimislepingud ja 8) muud tugitegevused,
nditeks poliitiline ja diplomaatiline tugi ametiasutustega suhtlemisel ja biirokraatialike tokete
iiletamisel.

Kidesolev aruanne niitlikustab, et Eesti ettevotete investeeringud viélisriikidesse on viga
valdkonnaspetsiifilised, mistdttu ka ettevotluse tugisiisteem ning vélisriikidesse investeerimise
toetamise meetmed peavad olema piisavalt paindlikud.

e Uldised suunised kujundamaks tegevuskeskkonda, mis toetab ettevdtete
konkurentsivdoimet kasvatavaid investeeringuid vélisriikidesse:
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Vilismaale investeerimist oleks vaja vaadelda kui iiht vahendit Eesti ettevotete
rahvusvahelise konkurentsivoime suurendamiseks ja Eesti 2035 strateegiliste
eesmarkide tditmisel

Vaadelda vilisinvesteeringuid kui voimalust aidata kaasa Eesti ettevotete
varustamisel vajaliku kvalifitseeritud t66jouga;

Kisitleda vilisinvesteeringud kui vdimalust laiendada Eesti ettevotete
juurdepddsu rahvusvahelistele ja riigipOhistele teadus-arendustegevuse
rahastussiisteemidele.

Tervikuna hoida positiivset suhtumist Eestist vilisriikidesse investeerivate
ettevotete suhtes 14dbi investeeringutest tekkinud positiivse mojude laialdase
tutvustamise.

e Info ja teadmine vilisriikidesse investeerimisest:

o

Tagada selgus tugiteenuste ja nende tingimuste kohta, luues néiteks eraldi
iiksuse voi kontaktpunkti EASi ja KredExi ihendasutuse juurde;

Uhinemiste ja omandamiste (M&A) alase kompetentsi pakkumine;
Vilisriikidesse investeerimise kohta info jagamisel (suur)ettevotete kontaktide
drakasutamine;

Vilisriikidesse investeerimise vdimaluste kohta info kogumisel rohkem é&ra
kasutada Eesti vilissaatkondade majandusndunike ning EASi ja KredExi
ithendasutuse vélisesinduste tootajate vorgustikku.

e Vilisinvesteeringute rahastamisvdimalused:

o

Vajadus suuremate laenukdenduste jérele — hetkel EASi ja KredExi
ithendasutuse poolt pakutavad laenukidendused on suhteliselt tagasihoidlikud
ning panevad Eesti ettevotted ebavordsesse konkurentsiolukorda, kuivord
teistest riikidest pédrit konkurentidel on paremad vdimalused investeeringute
finantseerimiseks.

e Investeerimine kaugematele turgudele:

o

Aasia-suunaliste sihtriikide poliitikas motestada timber Hiina tahtsus ja suunata
rohkem tdhelepanu ka Jaapani, Korea, Indoneesia ja Singapuri turgudele;
Arendada teadmisi ja kompetentsi teiste kultuuride kohta viljaspool
ingliskeelset keskkonda (saksa, prantsuse, Aasia riikide jne).

e Uuringus tostatunud spetsiifilisemad ettepanekud:

@)
@)

Riigiettevotete rahvusvahelistumine strateegia 1ibimotlemine;

Eesti ettevitete vilisinvesteeringute toetustegevuste juures jérjest rohkem
silmas pidada rohepdorde eesmaérke;

Klasterkoosto6 meetmete kasutamine Eesti ettevotete {ihistegevuses
vélisturgudele sisenemisel.
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LISA 1. VALISINVESTOR 2022 INTERVJUU KUSIMUSTIK

Vilismaale investeerijate uuring viiakse 1ibi Tartu Ulikooli majandusteaduskonna ja
Ettevotluse Arendamise Sihtasutuse koostods kogumaks mitmekiilgset informatsiooni Eestist
vélismaale investeerijate rolli kohta Eesti majanduses ning teadvustamaks nende ettevotete
tugevusi ja probleeme. Uuringu tulemusi kasutatakse ettepanekute tegemiseks Eesti VVabariigi
Valitsusele ja ettevotluse tugiorganisatsioonidele, toetamaks senisest paremini Eestist
vélismaale investeerinud ja seda plaanivate ettevotete tegevust. Intervjuu konkreetsem siht on
saada tiksikasjalikumat teavet probleemide, arengueesmarkide ja tegevuse muude tagamaade
kohta.

MOTIVATSIOON

1) Miks ettevote otsustas Eestist vdlismaale investeerida? Kuhu, millal ja miks kodigepealt
investeeriti?

2) Mis on koige olulisemad kriteeriumid, mille alusel ettevote valib riigi(d), kuhu
investeerida? Milliseid riike kaaluti vilismaale investeeringu tegemise alternatiividena ja
miks neid ei valitud?

3) Kas teiec hinnangul on ettevotte eesmérgid vélismaal tegutsemiseks esialgse
vélisinvesteeringu tegemise hetkega vorreldes muutunud? Kui jah, siis kuidas ja miks?

RAHULOLU OMA TEGEVUSE JA VALISINVESTEERINGUGA

4) Kas peate oma ettevotte senist tegevust Eestis ja vilismaal edukaks? Milliste néitajate (nt.
mingid konkreetsed majandusnditajad, mingite eesmirkide tditmise méér...) pdhjal te
eelkdige nii arvate?

5) Kuidas hindate oma ettevotte panust Eesti ja vdlismaise sihtriigi (kuhu olete investeerinud)
majanduse arengusse moeldes aspektidele nagu tootlikkuse kasvatamine, tookohtade
loomine, to0tajate oskuste arendamine, innovatsioonide ldbiviimine, sooline tasakaal ja
keskkonnasiistlikkus (véhene siisiniku heide)? Kas teie ettevotte positsioon viidrtusahelas
on viimase 3 aasta jooksul muutunud?

HINNANG EESTI MAJANDUSKESKKONNALE

6) Mis teid Eestis tegutsedes érilises plaanis kdige rohkem kurvastab? Mis kodige rohkem
roomustab? Kas rahulolematus Eesti majanduskeskkonnaga oli ka iiheks pdhjuseks
vélismaale investeerimisel?

AUTONOOMIA JA SUHTEVORGUSTIKUD

7) Milliseid eeliseid annab teie ettevottele valisinvesteeringu(te) olemasolu vorreldes ainult
kodumaal tegutsevate ettevotetega? Milles avaldub vélismaal asuva(te) iiksus(t)e kodige
suurem tugi teie ettevotte tegevusele?

8) Kuivord olete tajunud, et vdlismaal asuva(te) iiksus(t)e olemasolu on hoopis puuduseks voi
takistuseks? (kuidas?)

9) Kuivord olete andnud vilismaal asuva(te)le tiksus(t)ele otsustusvabadust? Mis
valdkondades on nad kdige soltuvamad ja soltumatumad?
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10) Kuidas teete oma ettevotte ja védlismaal asuva(te) liksus(t)e tegevust mojutavaid otsuseid
(nt. uue toote vilja arendamine, uuele turule sisenemine)? Kui suurel médral on tegevust
voimalik ette planeerida ja kui suurel mééral soltuvad otsused ootamatutest juhustest,
arikeskkonna muutustest ja muudest raskesti ette ennustatavatest asjaoludest?

VALISTURGUDEL TEGUTSEMINE JA MAJANDUSOLUD

11) Kas plaanite ettevotte tegevust ka edaspidi valisturgudel laiendada? Miks ja kuidas? Mis
takistab nende plaanide elluviimist?

12) Millised on olnud Eestis voi vilisturgudel kogetud tagasilodgid ja nende tildisemad
pohjused? Kas olete pirast tagasilooke uuesti samadel voi uutel vilisturgudel tegutseda
tritanud? Kui jah, siis kus, miks ja kuidas?

HINNANG RIIGI TEGEVUSELE

13) Milliseid samme ootaksite Eesti valitsuselt, et majanduskeskkond muutuks teie ettevottele
senisest soodsamaks?

14) Kuidas hindate EASI tegevust? Kas olete olemasolevate teenustega rahul? Mis teenuseid
voiks EAS lisaks pakkuda, eriti seoses vilisturgudele investeerimise toetamisel?

15) Mida sooviksite veel 6elda oma ettevotte tegevustingimuste ja nende muutumise kohta
Eestis?
EDASISED PLAANID

16) Milliseid on teie ettevotte tulevikuplaanid Eestis? Kas kavatsete ettevotte tegevust Eestis
laiendada? Kui jah, siis miks ja kuidas?

17) Kuivord muutunud majandusolukord on sundinud ettevotte tegevust muutma ja
arenguvoimalusi timber hindama?

A. Kuidas COVID-19 kriis mojutas teie ettevotte vélismaiste alliiksuste tegevust ja
koostodd emaettevottega. Kas tiitarettevotete tdhtsus teie ettevotte jaoks muutus
tahtsamaks vo1 hoopis tekitas lisaprobleeme?

B. Kuidas koroonakriisi jargne tarneahelate ummistumine mojutab teie tegevust? Kas selle
tottu muutub ka teie jaoks vélismaiste tiitarettevotete roll?

C. Millist mdju avaldab Ukraina sdda ettevotte tegevusele ja senistele arenguplaanidele?

18) Milliste asjaolude avaldumise korral on tdendoline, et ettevote 10petab tegevuse
investeeringud vilismaal (Iopetab tiitarettevotete tegevuse)? Kas ka emaettevote on
kaalunud tegevuse 10petamist voi Eestist lahkumist? Miks?
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