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Ernst & Young Baltic AS viis Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi tellimusel labi perioodi
2014-2020 uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite eelhindamise
(edaspidi T66). Too viidi labi vastavalt 26.01.2015 sdImitud toovdtulepingule ning hanke tehnilisele
kirjeldusele, kus on piiritletud ka tehtava T66 ulatus.

T60 on teostatud ajavahemikus 13.01.2015-08.04.2015. To6 tulemused on kirjeldatud kdesolevas
aruandes ning selle lisades.

Taust

T66 eesmargiks oli [abi viia perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest meetme ,,Kapitali
ja krediidikindlustuse kattesaadavuse parandamine” raames kavandatavate rahastamisvahendite
eelhindamine léhtudes Uhissdtete ((EL) nr 1303/2013) artiklis 37 I8ike 2 punktides ¢, e, f ja g
toodud (ldistest hindamisilesannetest. Analllsi tulemusel valmis ettevGtjatele suunatud
rahastamisvahendite investeerimisstrateegia ettepanek.

T606 ulatus

Labiviidud anallils pdhineb Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi, selle valitsemisala
asutuste, esindusorganisatsioonide ja teiste kusitletud huvirihmade poolt esitatud informatsioonil.
Me pole teinud omalt poolt toiminguid selleks, et auditeerida esitatud andmete, teabe ja selgituste
paikapidavust. T ei kujuta endast auditit v8i Ulevaadet Uldiselt aktsepteeritud auditeerimis- vGi
Ulevaatusstandardite mdistes.

Me ei vOta mingil moel vastutust t66 alusel tehtud juhtimisotsuste eest.
Aruande kasutuspiirangud

T66 on moeldud kasutamiseks Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumile ja selle valitsemisala
asutustele. Kdik teised isikud, kes otsustavad kdesolevale aruandele toetudes tequtseda, teevad
seda omal vastutusel.

Projekti juhtkomisjoni kuuluvad Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi, Rahandus-
ministeeriumi, SA KredExi ja Arengufondi esindajad on vaadanud T66 tulemused lle ning esitanud
oma kommentaarid, mille pdhjal on T6d tulemeid taiendatud.

Kisimuste korral palume Uhendust votta Ernst & Youngi d&rikonsultatsioonide osakonna
vanemkonsultandi Veeli Oeselg'iga (e-post: veeli.oeselg@ee.ey.com, tel: +372 611 4551).

Lugupidamisega

Siim Aben
Arikonsultatsioonide osakonna juhtaja
Ernst & Young Baltic AS
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Kokkuvote

Ernst & Young Baltic AS viis Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi tellimusel 1abi perioodi
2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite ehk finants-
instrumentide eelhindamise, mille eesmadargiks oli meetme ,Kapitali ja krediidikindlustuse
kdttesaadavuse parandamine" raames kavandate instrumentide rakendamistingimuste anallUsi
[@biviimine investeerimisstrateegia ettepaneku koostamiseks. T66 ldbiviimisel Idhtuti Rahandus-
ministeeriumi tellimusel valminud analddsi ,,Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest
kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine” tulemusel tuvastatud meetme ,Kapitali ja
krediidikindlustuse kattesaadavuse parandamine” kontekstis eeskatt VKE-de tegevust takistavatest
turutdrgetest ja mitteoptimaalsetest investeerimisolukordadest, mille Gletamiseks on otstarbekas
kavandada rahastamisvahendite rakendamist.

Kapitali ja krediidikindlustuse kattesaadavuse parandamise meetme eesmadrgiks on tagada ette-
vOtetele nii traditsiooniliste driprojektide finantseerimiseks vajalik kapital, et tdsta nende dldist
konkurentsivGimet, kui ka riskikapital kdrgema riskiga ambitsioonikate ariprojektide finant-
seerimiseks, et toetada nende kiiret kasvu ja jatkusuutlikkust. Meetme raames plaanitakse ellu viia

kahte tegevustlz

Laenude, tagatiste ja eksporditehingute kindlustuse vdljastamine (EL-i toetuse eelarve
85,5 min €)
Varajase faasi fondifondi loomine riskikapitali pakkumiseks (EL-i toetuse eelarve 60 min €)

Eelhindamise labiviimisel keskenduti kavandatavate finantsinstrumentide rakendamise tingimuste
valjatootamisele, mille tulemusel valmis finantsinstrumentide investeerimisstrateegia ettepanek.
Muuhulgas analtusiti valjapakutud rakendamistingimuste vastavust riigiabi reeglitele ning tuvastati
instrumentide rakendamise eeldatavad tulemused prioriteedi eesmérkide kontekstis ning ringlus-
efekti tulemusel avalduv vdimendav mdju. Jargnevalt on esitatud kokkuvdtlikult olulisemad
tulemused kavandatavate finantsinstrumentide 18ikes.

Laenud ja kdendused

Laenukdenduste pakkumiseks 2014-2020 programmiperioodil Ghtekuuluvuspoliitika vahenditest
rahastatava finantsinstrumendina soovitati eelhindamise tulemusel muuta seni kehtinud tingimusi.
Eeskatt tuvastati vajadus laenukdenduse tasu langetamise jarele, sest 10plik krediidikulukuse maar
koos laenu intress, kdenduse tasu ja lepingutasuga kujuneb ettevdtete liiga kalliks ja see voib
takistada nende investeeringute teostamist. KredEx SA kaalus juba eelhindamise hetkel laenu-
kdenduse hinda langetada kuni 0,4%-ni, kuid hind varieeruks ettevotete riskiklasside ja
proportsionaalse/ fikseeritud laenukdenduse IGikes. Lisaks on suurematel ekspordile suunatud
ettevdtetel vajadus laenukdenduse Udlemmadaar tOstmise jarele (kuni 5 min euroni), sest nende
tavapdrane investeeringute kapitalivajadus on suurem.

Stardilaenude/-kdenduste viljastamise viimaste aastate statistika p&hjal ilmneb, et need ei j6ua
vdga suure hulga alustavate ettevoteteni, mille pdhjuseks on nii ettevdtjate madal teadlikkus,
ebasobivad tingimused kui ka pankade vahene huvi alustavatele ettevdtetele vdikelaenude
vdljastamise vastu. Sellest ajendatult tuvastati vajadus isikliku kdenduse madra langetamiseks 20-
25 %-ni ja maksepuhkuse perioodi pikendamiseks (he aastani. See aitab korraga leevendada ka
mdningates tegevusvaldkondades esinevat muidgi hooajalisuse ning pikast lepingu- ja
makseperioodist tulenevaid riske. Lisaks tehti eelhindamise tulemusel ettepanek maksimaalse
laenusumma tdstmiseks 100 000 euroni, sest eeskatt vdiketootmist plaanivate alustavate

! VV korralduse lisa ,,Perioodi 2014-2020 struktuuritoetuste meetmete nimekiri
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ettevdtete jaoks on kehtiv 64 000 eurone dlempiir liialt madal. Laenu Ulemmaéra tdstmine vdiks
muuta seda ka pankade jaoks atraktiivsemaks.

2014-2020 programmiperioodil on oodata ka stardilaenu ndudluse suurenemist, sest enam ei
vdljastata ka 32 000 euro suurust kasvuettevdtete toetust. Seetdttu on stardilaenu tingimuste
Ulevaatamine ja ettevdtete seas sellekohase teadlikkuse tdstmine hadavajalik. Intressi langetamise
vajadust antud eelhindamise tulemusel vdlja ei pakutud, sest praegune intress on kehtivast
turuintressist juba odavam.

Tehnoloogialaenu, kapitalilaenu ja ekspordilaenu osas ei tuvastatud eelhindamise kdigus vajadust
tingimuste muutmiseks. Kuigi nende laenude viimaste aastate ndudluse statistika naitab, et nende
ndudlus pole vaga suur, siis lahendavad need ikkagi nende ettevdtete poolt kogetavaid turutdrkeid,
kellel pole pankadest vajaliku investeerimiskapitali véimalik saada. Instrumentide tingimused on
monevorra kallimad pangalaenu tingimustest, tdnu millele ei tekitata pankadele ka kdlvatut
konkurentsi.

Kui turutdrgete eelhindamise kdigus tuvastati ka alla 100 000 euroste (eeskatt alla 50 000
euroste) vaikelaenude osas turutdrge, siis ei hinnatud kdesoleva eelhindamise kaigus vdimalikuks
KredEx SA poolt seda otselaenuna pakkuma hakata. Nimelt moodustavad kirjeldatud vaikelaenu ka
Ule poole KredExi laenukdenduste portfellist, mis tdhendab, et juba laenukdendused aitavad seda
turutdrget lahendada. Lisaks planeerib Maaelu Edendamise SA 2014-2020 programmiperioodil
alustada kuni 100 000 euro suuruse vaikelaenu pakkumist, mille sihtriihmaks oleks p&llumajandus-
ettevotted, toiduainetodstuse ja joogitootmise ning mittepSllumajanduslikud maapiirkonna
ettevdtted. Seega lahendab MES-i poolt planeeritav instrument juba suures osa ka kdesoleva
eelhindamise kontekstis kasitletava sihtrihma vajadusi. Lisaks vdivad vaikelaenude kattesaadavust
turul markimisvaarselt parandada ka Uhisrahastuse platvormid, millest naiteks Investly on
keskendunud vahemalt kaks aastat tequtsenud ettevGtete laenude rahastamisele.

Laenude ja laenukdenduste rakendamisel on oluline sdilitada paindlikkus meetme (ihe alategevuse
raames planeeritavate instrumentide eelarveliste vahendite jaotusele. See tahendab, et kuigi iga
kavandatava instrumendi jaoks tuvastati 2014-2020 programmiperioodi hinnanguline eelarve-
vajadus, kujuneb 18plik vajalik eelarve rakendamise kadigus ettevdtete ndudluse ja majandus-
keskkonnas toimuvate muutuste tulemusel. Rahastamisvahendite rakendamise jooksva seire ja
hindamise tulemusel peaks olema v8imalik eelarvelisi vahendeid instrumentide 18ikes Umber jagada,
kui vajadus selleks on tuvastatud.

Innovatsioonilaen

Innovatsiooni, sh toote- ja teenusearendusega seotud tegevuste potentsiaalse turundudluse ja
ettevdtete vajaduste analilsi tulemusel ilmes, et soodustingimustel laenuinstrument innovatsiooni-
tegevuste finantseerimiseks aitaks Uletada ettevdtetel mitteoptimaalseid investeerimisolukordi.
Seejuures, lahtudes teiste riikide praktikast, peaks innovatsioonilaen olema vaga tugeva toetuse
komponendiga, et adresseerida riskantseid ja suure ebadnnestumise tdendosuseqga projekte.

Eelhindamise tulemustest Idhtudes peaks innovatsioonilaenu sihtotstarve olema toote- ja teenus-
arendusega ning arenduse tulemuste kommertsialiseerimisega seotud tegevuste kulude
finantseerimine, millest 50-70% moodustavad eeldatavalt kdibevahendid. Innovatsioonilaenu
sihtrihmaks oleksid majanduslikult aktiivseid (nn established) VKE-d, sbGltumata nende tegevus-
valdkonnast, kellel on rahavood olemasolevast dritegevusest ning kes soovivad oma vdaartus-
pakkumist laiendada. Tegutsevatele ettevdtetele keskendumine maandab ka ettevdtte makse-
jouetuks muutumise riski, sest innovatsiooniprojekti ebadnnestumise korral oleks ettevdte suuteline
laenu tagasi maksma olemasolevast aritulust.

Ettevltete toote- ja arendustegevuse rahastamise keskmine finantseerimisvajadus on 100 000 -
2 min €. Lahtudes teiste riikide praktikast ja Eesti varasemast innovatsioonilaenu rakendamise
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kogemusest vdib praeguses majandusolukorras kujuneda keskmiseks laenusummaks hinnanguliselt
200 000 eurot. Lahtudes teiste riikide praktikatest ei peaks laenu valjastamisel kiisima tdiendavaid
tagatisi ettevdtetelt ning maksimaalne ettevdtete poolt aktsepteeritav intress oleks kuni 6%.

Lahtuvalt turul eksisteerivate innovatsiooni rahastamise allikate fookusest on soovitatav
positsioneerida innovatsioonilaenu toote- ja teenusearendusprotsessi varasemasse faasi, et juba
arendusidee kontseptsiooni loomisel, enne aktiivse arendustegevuse alustamist, oleks ettevdttel
olemas investeeringuks vajalikud rahalised vahendid. Varase faasi arendustegevuste
finantseeringuriski maandamiseks on soovitatav teha laenu valjamakseid osamaksetena peale iga
etapi progressi- ja finantsaruande esitamist.

Riskifinantseerimisinstrumendid

Tuvastatud riskikapitaliinvesteeringute kattesaadavusega seotud mitteoptimaalse investeerimis-
olukorra Uletamiseks plaanib riik 2014-2020 programmiperioodiks Arengufondi varase faasi
investeerimisskeemi ja KredExi varajase faasi fondifondi (edaspidi FoF) loomist, mis koos peaksid
soodustama hinnanguliselt kuni 3 mIn € investeeringute tegemist varasemates faasides olevatesse
ettevdtetesse. Nii Arengufondi investeeringute teostamine 1abi kiirendiprogrammide kui ka fondi-
fondi struktuur aitavad Eesti riskikapitaliinvesteeringute turgu tldisemalt arendada ning seeldbi on
tagatud nii kiirendiprogrammide, ariinglite kui ka uute fondijuhtide areng.

Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi raames hakatakse [dbi kiirendiprogrammide
toetama nutika spetsialiseerumise (IKT, tervisetehnoloogiad ja ressursside vaarindamine) vald-
kondade iduettevétteid. Selle raames on kavas eraldada konkursi korras valja valitud kiirenditele
mikrofondid, et vdimendada erakapitali investeeringuid kiirendites osalevatesse ettevdtetesse.
Kiirendiprogramme planeeritakse tavapdrastest turul toimivatest kiirenditest pikemaks; nende
hinnanguline kestus oleks kuni 2 aastat.

Eelhindamise kadigus jOuti jareldusele, et Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi fondis peaks
riigi ja erakapitali osakaal olema vahemalt 70:30, et planeeritav mikrofond oleks fondifondi
riskikapitali allfondi ja lahiriikides planeeritavate skeemidega konkurentsivdimeline. Sellise 70:30
proportsiooni korral jadks kolme kiirendiprogrammi investeerimisfondide kogumahuks ca 13 min €,
mis teeks Ghe kiirendiprogrammi fondi suuruseks ca 4,3 min €. Eelhindamise kdigus turuosalistega
tehtud intervjuude pdhjal jGuti aga jareldusele, et kuue aasta peale peaks Uhe allfondi suurus olema
vahemalt 6 min €, et oleks vdimalik optimeerida investeerimistegevust ja mitmekesistada
investeerimisportfelli. Seega oleks vaja kolme kiirendiprogrammi kaudu investeerimiseks tagada
vahemalt 12,5 min € mahus riigi eelarvelisi vahendeid. Lisaks hinnati eelhindamise kdigus
kiirendiprogrammide kdima tdmbamiseks planeeritud tegevustoetuse vajadust 2,2- 3,5 min euro
peale Uhe kiirendiprogrammi kohta kuue tegevusaasta jaoks.

Kui vajalikke eelarvelisi vahendeid ei ole vdimalik leida, siis on soovitatav alustada investeerimist
pilootprojektina Idbi kahe kiirendiprogrammi, mille fondide maht oleks ca 6 min € ja tegevustoetus
kiirendiprogrammi kohta 2,25 min €. Peale nende edukat kadivitumist on olemas kindlus kolmanda
valdkonna programmi avamiseks vajaliku kapitali kaasamiseks. Selline |dhenemine vdimaldab
programmi tingimusi vajadusel hiljem muuta, kui esimesed projektid ei peaks osutuma piisavalt
edukaks.

Struktuurifondide vahenditest KredEx SA alla loodav fondifond mahuga 60 min eurot investeeriks
allfondidesse, mis omakorda investeeriks peamiselt Eesti seemne- ja start-up-faasi VKE-desse.
Kavandatavad allfondid on jargmised:

Riskikapitali fond (kuni kaks tikki), riigi panus vahemalt 15 min € fondi kohta, mis moodustab
kuni 70% fondi mahust.

Ariinglite kaasinvesteerimisfond, riigi panus ca 15 min €, mis moodustab kuni 50% fondi
mahust.

5| EY



Perioodi 2014-2020 tihtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite eelhindamine
Lopparuanne 08.04.2015

Kasvufond, riigi panus vdhemalt 15 min €, mis moodustab kuni 60% fondimahust.

Riskikapitalifondi 15 min € suuruse riigi panuse korral kujuneks allfondi kogumahuks 21,4 min €.
Investeering Uhte ettevdttesse ei tohiks Uletada hinnanguliselt 10-15% fondi mahust. Turutdrke
adresseerimiseks tuleks alustada investeerimist vaikestest investeerimisvahemikest (200 000 -
500 000 €), valtides seejuures kattuvust Arengufondi varase faasi investeerimisskeemiga. Selliste
eeldatavate mahtude korral oleks vdimalik teha allfondist ligikaudu 40 tehingut, millest
maksimaalselt 50-60% vdiksid moodustada jatkuinvesteeringud.

Ariinglite kaasinvesteerimisfondis oleks riigi panus vahemalt 15 mIn € ning teiste riikide praktikast
ldhtudes vdiks see moodustada 50% fondi kogumahust. Ariinglite kaasinvesteerimisfondi fookus
peaks olema paindlik nii sektorite kui ka investeeringute arengufaasi osas, et tagada seeldbi erineva
investeerimisprofiiliga driinglitele investeeringute véimendamise vdimalus ning soodustada ariinglite
investeerimisaktiivsuse mitmekiilgset arendamist. Samas vdib kaaluda fookuse seadmist globaalselt
skaleeritavate drimudelitega ja tehnoloogiaettevdtetesse investeerimisele. Erakapitali kaasamine
toimuks tehingupdhiselt. 50% iga investeerimistehingu summast peab parinema kahelt kuni kolmelt
eraturu kaasinvestorilt (mitteinstitutsionaalsed investorid ja ariinglid). Turutdrke leevendamiseks
alustatakse investeerimist vdikestest investeerimis-vahemikest (ca 200 000 €). See vastab ka
ariinglite senisele investeerimistegevusele, kus keskmine stndikeeritud investeerimisvahemik on
EstBAN-i esindajate hinnangul 100 000 - 200 000 £.

Kasvufondis peaks riigi panus samuti olema vdhemalt 15 min €. Riigi panuse osakaal kogu fondi
tasandil peaks olema maksimaalselt 60%, kuid voimalusel peaks pilddlema siiski suuremas osakaalus
erakapitali kaasamise poole. Teiste allfondide ja levinud eraturu praktikast ldhtuvalt ei tohiks
investeering Uhte ettevottesse letada 10-15% fondi kogumahust. Kasvufondi investeerimisfookus
peaks olema traditsioonilistes sektorites (traditional PE) tegutsevate ettevdtete tegevuse
laiendamisel ja ekspordisuutlikkuse kasvatamisel. Seeldbi adresseeritakse BIF-i investeerimis-
vahemikust vaiksemate omakapitaliinvesteeringutega seotud turutdrget. Allfondi investeerimis-
fookusest tulenevalt jaab Uks investeerimistehing eeldatavalt suurusjarku 1-3 min €.

Ekspordi krediidikindlustus

Kdesoleva eelhindamise kaigus viidi labi tdiendav turutdrgete analdlds, et tdpsustada seni
tuvastatud turutlrge teiste kohalikul kapitalil pdhinevate erakindlustusandjate puudumise kohta
turul. Eelhindamise tulemusena on tuvastatud Eesti ekspordi krediidikindlustuse turuga seoses
jargmised probleemid ja vdimalikud turutdrked:

EttevGtjate madal teadlikkus teenuse olemasolust ja/voi toimimisloogikast.

Takistused kdrgema riskitasemega ja vadljapoole OECD-d jadvatele tehingutele kindlustuskatte
saamisel ning pikaajaliste (nii OECD siseste kui valiste), Ulle 2-aastase maksetdhtajaga
tehingute kindlustamisel.

VKE-d, mille kindlustatav ekspordimlqgi portfell jadb alla 2 mIn € (erinevatel andmetel vdib
see vahemik olla ka 1 kuni 3 min €) ei ole suure tdendosusega Eesti turul tegutsevate
erakindlustus-andjate jaoks piisavalt atraktiivsed kliendid kindlustusteenuse pakkumiseks.
Erakindlustusandjad ei ole Uldjuhul ndus kindlustama Uksikuid tehinguid/ostjaid ega FIE-sid.

KredEx Krediidikindlustus peaks 2014-2020 programmiperioodil Ghtekuuluvuspoliitika vahenditest
ekspordi krediidikindlustuse pakkumisel keskenduma tehingutele, mille puhul erakindlustusandjad ei
ole huvitatud kindlustust pakkuma, kuid mis on siiski mdistliku riskiga ning edendavad Eesti
ettevdtete ekspordiga seotud huve.

Eelhindamise kdigus kogutud informatsiooni baasil tdhendaks see KredEx Krediidikindlustuse poolt
pakutavate finantsinstrumentide fokusseerimist jargmistele tehingutltpidele:

vdljapoole OECD-d jadvate llhiajaliste (alla 2 a) tehingute tagamine
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pikaajaliste (lle 2 a) ja suure mahuga tehingute tagamine nii OECD-s kui valjaspool OECD-d
tehingud, mida erakindlustusandjad ei ole ndus iseseisvalt kindlustama (nt VKE-d mille
ekspordikdibed jadvad alla 2 min €), kuid mis on d&riliselt mdistlikud ning aitavad edendada
Eesti huve ja majandust

Arvestades, et 2014. aasta seisuga oli KredEx Krediidikindlustuse riikliku garantiiga kindlustus-
teenuste reserv 14 min € ning et eesmargiks riikliku garantiiga mitteturukdlbuliku teenuse mahtu
mitmekordistamine, ilmneb tdendoliselt vajadus reservi mahu tdstmiseks sarnases suurusjargus.
Sellest |ahtudes on soovitatav planeerida instrumendi eelarvest 5-10 min € vastavate reservide
suurendamiseks.

Kokkuvodttes tuvastati, et rahastamisvahendite rakendamisel kirjeldatud tingimustel turutdrgete
lletamiseks, oleks summaarne laenude, laenukdenduste ja ekspordikrediidi kindlustuse
eelarvevajadus 88-98,7 min €. Hetkel on kavandatud nende instrumentide jaoks 85 min €.
Varase faasi fondifondi loomiseks riskikapitali pakkumiseks on 60 min € piisavalt riiklike vahendeid,
kuid soovitatav on pllelda minimaalselt mahus suuremal maadral erakapitali kaasamise poole.
Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi hinnanguline eelarvevajadus Uletab 5,7-7 min €
ulatuses praegu kavandatavaid vahendeid.

Ringlusefekti anallitsi pdhjal jouti tulemusele, et sdltuvalt eelarveliste vahendite panusest jduaks
2014-2020 programmiperioodi jooksul ringlusesse kuni 760 miljonit eurot, mis tdhendaks ligikaudu
9 kordset vBimendust. Kdige rohkem |dppkasusaajaid oleks laenukdenduste puhul (ca 2500), sest
tagatiste puhul rakendub ka kattekordaja, mis tahendab, et lGhe euro eest on vdimalik tagada
rohkem kuni 10 euro vaartuses laene. Stardilaenu kasutanute hinnanguline arv oleks 1500
ettevdtet. Tehnoloogia- ja kapitalilaenu ollakse eraldatud vahenditega vdimelised rahuldama kokku
ligikaudu 100 laenu. Ekspordilaenu hinnanguliste Idppkasusaajate arv on 15.
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Kasutatud lihendid

AF Arengufond

BIF Balti Innovatsioonifond (Baltic Innovation Fund)

EAS Ettevotluse Arendamise Sihtasutus

EIF Euroopa Investeerimisfond (European Investment Fund)

EK Euroopa Komisjon

EL Euroopa Liit

ESIF Euroopa struktuuri- ja investeerimisfond (European Structural and
Investment Fund)

EstBAN Eesti Ariinglite Assotsiatsioon (Estonian Business Angels Network)

EstVCA Eesti Era- ja Riskikapitali Assotsiatsioon (Estonian Private Equity and
Venture Capital Association)

EVEA Eesti Vadike- ja Keskmiste Ettevdtjate Assotsiatsioon

EY Ernst & Young Baltic AS

FIE Flusilisest isikust ettevétja

FoF Fondi-fond

IKT Info- ja kommunikatsioonitehnoloogia

MES Maaelu Edendamise Sihtasutus

OECD Majanduskoostdd ja Arengu Organisatsioon (Organization for
Economic Cooperation and Development)

PE Private equity, kasutatakse tdhenduses omakapitaliinvesteeringud

PPP Riigi ja erasektori partnerlus (Public private partnership)

TjaA Teadus- ja arendustegevus

VC Venture capital, kasutatakse tahenduses riskikapitaliinvesteeringud

VKE Vaikse- ja keskmise suurusega ettevdte
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Sissejuhatus

Ernst & Young Baltic AS (edaspidi EY) viis Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi tellimusel
[abi perioodi 2014-2020 (ihtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite
ehk finantsinstrumentide eelhindamise, mille eesmdrgiks oli meetme ,Kapitali ja krediidi-
kindlustuse kattesaadavuse parandamine” raames kavandate instrumentide rakendamistingimuste
analldsi labiviimine investeerimisstrateegia ettepaneku koostamiseks. Eelhindamine viidi labi
ajavahemikus 13.01.2015-02.04.2015.

Euroopa Komisjon on I8ppeva programmiperioodi kogemustele ja majanduslikele arengutele
tuginedes rdhutanud 2014-2020 programmiperioodil finantsinstrumentide ehk rahastamis-
vahendite rakendamise ja kasutamise vajadusi Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide raames.
Finantsinstrumentide optimaalseks rakendamiseks on igal liilkmesriigil kohustuslik [abi viia finants-
instrumentide eelhindamine (ex-ante assessment). Eelhindamine on 2014-2020 programmi-
perioodil uus ndue, mille kehtestamisega soovitakse tagada usaldusvaarne ja faktidele tuginev

. . . . . . 2
finantsinstrumentide kavandamise ja rakendamise otsustusprotsess.

Rahandusministeeriumi tellimusel valminud analllsi ,,Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika
vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine” (nn turutdrgete eelhindamine)
tulemusel tuvastati meetme ,Kapitali ja krediidikindlustuse kdattesaadavuse parandamine”
kontekstis eeskdtt VKE-de tegevust takistavad turutbrked ja mitteoptimaalsed investeerimis-
olukorrad, mille Uletamiseks on otstarbekas kavandada rahastamisvahendite rakendamist.

Kapitali ja krediidikindlustuse kdttesaadavuse parandamise meetme eesmargiks on tagada ette-
votetele nii traditsiooniliste driprojektide finantseerimiseks vajalik kapital, et tdsta nende dldist
konkurentsivdimet, kui ka riskikapital kdrgema riskiga ambitsioonikate &riprojektide finant-
seerimiseks, et toetada nende kiiret kasvu ja jatkusuutlikkust. Meetme raames plaanitakse ellu viia

kahte tegevust3:

Laenude, tagatiste ja eksporditehingute kindlustuse valjastamine (planeeritakse rahastada
2301 ettevotete, EL-i toetuse eelarve 85 500 000 €)

Varajase faasi fondifondi loomine riskikapitali pakkumiseks (planeeritakse rahastada 62
ettevotet, EL-i toetuse eelarve 60 000 000 €)

Kuna Rahandusministeeriumi tellimusel valminud eelhindamise kdigus tuvastati juba ettevotete
vajadused (eksisteerib turutérge ja mitteoptimaalne olukord ning tuvastati hinnanguline finants-
instrumendi ndudlus), keskenduti kdesoleval eelhindamisel véljapakutud rahastamisvahendite
rakendamise kavandamisele. Lahtudes turutdrgete eelhindamise tulemustest ja meetme
eesmarkidest, keskenduti antud eelhindamisel jargmistele kavandatavatele instrumentidele:

Laenud ja kdendused
Laenukdendus
Stardilaen/-kdendus
Tehnoloogialaen
Ekspordilaen
Kapitalilaen
Innovatsioonilaen

: Financial instruments in ESIF programmes 2014-2020 - A short reference guide for Managing Authorities
[http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/thefunds/fin_inst/pdf/fi_esif_2014_2020.pdf]

’ VV korralduse lisa ,,Perioodi 2014-2020 struktuuritoetuste meetmete nimekiri
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Riskifinantseerimisinstrumendid
Fondifond
Arengufondi varase faasi investeerimisskeem

Ekspordi krediidikindlustus
Ldhiajaline ekspordikrediidikindlustus nii OECD sees kui vadljaspool VKE-dele
Kesk- ja pikaajaline ekspordikrediidikindlustus nii OECD sees kui vdljaspool
Uksiku ekspordiprojekti/-tehingu kindlustus/ garantii

Finantsinstrumentide eelhindamise protsessi ja selle osad satestab Uhtekuuluvuspoliitika maaruse
((EL) nr 1303/2013) artikkel 37. Eelhindamise Idhtelilesanne hdlmas nendest nelja uurimus-
llesannet:

Rahastamisvahendi abil potentsiaalselt kaasatavate tdiendavate avaliku ja erasektori
vahendite hinnanguline suurus toetuse [8ppsaaja tasandil (eeldatav vdimendav mdju), sh
vajaduse korral hinnanguline vajadus erainvestorite vahendite kaasamiseks makstava soodus-
tasu jdrele ja selle suurus ja/v6i mehhanismide kirjeldus, mida kasutatakse sellise soodustasu
vajaduse ja suuruse kindlakstegemiseks, nditeks konkureeriv voi nduetekohaselt sbltumatu
hindamisprotsess.

Kavandatud investeerimisstrateegia, sh rakendamiskorra valikute anallilis, pakutavad finants-
tooted, I8ppsaajate sihtrihm ja vajaduse korral kavandatud kombineerimine toetuse vormis
rahastamisega ning valjapakutud instrumentide tingimuste kokkusobivus riigiabi reeglistikuga.
Eeldatavad tulemused ja kuidas asjaomane rahastamisvahend aitab kaasa prioriteedi
konkreetsete eesmarkide ja tulemuste saavutamisele, sealhulgas sellise panuse naitajad.
Satted, mis vdimaldavad eelhindamist vajaduse korral Ule vaadata ja ajakohastada sellise
eelhindamise alusel rakendatava rahastamisvahendi rakendamise kdigus, kui korraldusasutus
leiab rakendamisetapi ajal, et eelhindamine ei pruugi enam tdpselt kajastada rakendamise ajal
kehtivaid turutingimusi.

Eelhindamise labiviimisel tugineti asjakohastele uuringutele ja analllsidele (sh turutdrgete
eelhindamise tulemustele), teiste riikide praktikatele ja huvirihmade (ndudluse ja pakkumise
esindajad) intervjuude tulemustele. Lisaks sellele toimusid té6toad huvirihmade esindajatega
vBimalike investeerimisstrateegiate arutamiseks ning instrumentide analllside kirjalik
konsultatsioon, mille kaigus oli pakkumise ja ndudluse poole esindusorganisatsioonidel ja eriala-
liitudel vdimalik esitada omapoolseid kommentaare kavandatavatele instrumentidele ja nende
investeerimisstrateegiatele. Eelhindamise metoodilise Idhenemise ja tegevuste pdhjalikum kirjeldus
on esitatud lisas 1.

Finantsinstrumentide eelhindamise tulemusel esitati finantsinstrumentide rakendamiseks
sOltumatu ja objektiivne hinnang selle kohta, millistel tingimustel ja millise rakendamisskeemiga on
soovitatav rahastamisvahendeid kavandada. Eelhindamise tulemused on esitatud kdesolevas
aruandes instrumentide Idikes ning neid toetavad Uldised peatlkid. Aruande Ulesehitus on jargmine:

Instrumentide analddsid:
Laenud ja kdendused (peatiikk 1)
Innovatsioonilaen (peatlikk 2)
Riskifinantseerimisinstrumendid (peatikk 3)
Ekspordi krediidikindlustus (peatikk 4)

Rahastamisvahendite vdimalik rakendamiskord (peatikk 5)
Rahastamisvahendite rakendamise eeldatavad tulemused (peatikk 6)

Riigiabi analllsi tlevaade (peatikk 7)
Juhised rahastamisvahendite jooksvaks hindamiseks (peatiikk 8)
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Iga instrumendi anallils hdlmab turutdrgete ja mitteoptimaalsete investeerimisolukordade Iihi-
kirjeldust, sihtrihmade vajaduste ja nende katmise vGimaluste anallisi, instrumentide rakendamise
investeerimisstrateegia ettepanekut ja riigiabi reeglite kohaldatavuse anallusi.
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Laenud ja kdendused

Eelhindamise esimeses etapis4 tuvastatud Eesti ettevdtete poolt kogetavatest turutdrgetest ja
mitteoptimaalsetest investeerimisolukordadest on kesksel kohal VKE-de ebapiisav ligipdds laenu-
kapitalile, mis takistab ettevdtete arendamist ja laiendamist. EttevOtete investeeringuvajadused
jadvad finantseerimata tulenevalt nii ettevotte omapdradest (nt alustavad ettevétted, piiratud
tagatised) kui ka laenude ebasoodsatest tingimustest. Selgus, et 2011. aastal oli Eesti ettevotete
rahuldamata laenutaotluste osakaal EL-i keskmisest peaaegu kaks korda kdrgem (Eestis on vastav

nditaja 27% ja EL-i keskmine on 15%)5. Jargnevalt on vdetud kokku peamised kehtivad turutdrked.

Turutorgete ja mitteoptimaalsete investeerimisolukordade analiilisi jareldused:
Pangalaenud ei ole alustavatele ettevdtetele kdttesaadavad: laenude kdttesaadavus pankadest on
alustavate ettevitete jaoks sageli takistatud, kuna ettevétetel puuduvad piisavad tagatised, krediidi-
ajalugu ja/vdi omafinantseering. Sageli ei ole krediidiasutused suutelised v&i piisavalt motiveeritud,
et alustavate ettevdtete projektidega seotud riske hinnata.
Ettevotete ebapiisavad tagatised ja omafinantseering: ettevdtetel puudub sageli piisav tagatisvara
ja omafinantseering soovitud mahus laenu saamiseks. Varasemates uuringutes on ettevétjad viélja
toonud ka olemasolevate tagatiste vadrtuse pdhjendamatult liiga madalaks hindamist pankade poolt.
Korged laenu valjastamiskulud: tulenevalt kdrgetest laenu vdljastamiskuludest (suhtena laenu
mahtu) puudub pankadel huvi alla 50 000 € laenude pakkumist.
Pangalaenude ja tagatiste ebasobivad tingimused: laenude puhul on toodud takistustena vdlja liiga
|Uhikesi tagasimakseperioode, kdrget intressi (eelkdige laenude puhul, mis jadvad alla 50 000 €) ja
tdiendavate tagatiste nduet. Samuti on tOstetud takistusena esile laenu vdtmisel pakutavate tagatis-
instrumentide liiga kdrget hinda ja puudulikku kattesaadavust.
Mdlemapoolne informatsiooni asiimmeetrilisus: reaalsete kasvuvéljavaadetega ettevdtted ei suuda
vaatamata oma potentsiaalile panka veenda oma darivéimalusest ja selle potentsiaalist tulenevalt
ndrgast driplaanist vOi ebapiisavatest drilistest oskustest. Teisest kiljest ei pruugi pankade
ametnikud sageli mdista ettev8tte valdkonna ja driplaani spetsiifikat.

Eelhindamise esimese etapi anallisitulemustest Idhtudes tuvastati turutdrgete ja mitte-
optimaalsete investeerimisolukordade iiletamiseks sobilikena jargmised finantsinstrumendid:

laen ja kdendus alustavatele ettevGtetele, kellel puudub piisav tagatis, tegevusajalugu ja/voi
riskitaluvus;

kdendus ja allutatud laen vdimenduseks ebapiisavate varadega ettevotetele;

mikrolaen (vahemikus 10 000 - 50 000 eurot) VKE-dele.

EY poolt I&biviidud intervjuude kdigus ettevotete ja nende esindusorganisatsioonidega toodi olulise
probleemina valja asjaolu, et pangad ei Iahtu laenutaotluse hindamisel projekti driplaanist, vaid
pelgalt ettevdtte senistest majandustulemustest ja olemasolevatest varadest, mistottu vdivad pangad
jatta ka vdimaliku KredExi kdenduse korral laenutaotluse rahuldamata. Sellest tulenevalt rdhutasid
ettevdtted ja nende esindusorganisatsioonid vajadust eeskdtt alustavatele ja varajases kasvufaasi
VKE-dele suunatud finantsinstrumentide jarele, mille valjastamisel |ahtutaks eelkdige &riplaani
potentsiaalist.

¢ Perioodi 2014-2020 Ghtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine, PwC 2014
° SBA Teabeleht 2013, Euroopa Komisjon, Ettevdtluse ja t60stuse peadirektoraat
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Instrumentide ndudlus ja ettevotete vajadused

Kdige laiemas kasitluses moodustavad laenude ja tagatiste ning finantsinstrumentide potentsiaalse
sihtrihma Eestis registreeritud VKE-d, kes moodustavad to6kohtade arvult 78% Eesti t66hdivest.
Viimastel aastatel on VKE-de arv markimisvaarselt kasvanud, mistdttu kasvab ajas ka sihtrihma
suurus ja sellega kaasnev kapitali kaasamise vajadus. Majanduslikult aktiivseid VKE-sid, kes kuuluvad
potentsiaalsesse ndudluse sihtrihma on I3htuvalt eelhindamise esimese etapi tulemustest 83

tuhat®. Praxise uuringu kohaselt on perioodil 2009-2011 kasutanud dritegevuse lisarahastamise
vdimalust 31% VKE-dest - rohkem on seda teinud vdikesed (45%) ja keskmise suurusega ettevdtted

(47%)". Finantsinstrumentide turutdrgete eelhindamise kdigus saadi laenukapitali arvutuslikuks
kogund&udluseks ligikaudu 956 miljonit eurot.

Mitmed uuringud on kinnitanud, et enamus majanduslikult aktiivsetest ettevdtetest vajavad
jargmistel aastatel tdiendavaid finantseerimisvahendeid ning kdige sagedamini ilmneb

investeeringuvajadus varajaste faaside ettevotetel.® Eelhindamise kaigus intervjueeritute9
hinnangul on kdige sagedasemaks ettevotete investeeringuvajaduse suurusjarguks kuni 100 000
eurot. Seda tendentsi kinnitab ka SAFE uuring, mille tulemuste kohaselt on 49% kdisitlusele vastanud
Eesti VKE-de hinnanguliseks investeeringuvajaduseks vahem kui 100 000 eurot (Joonis 1). Sama
uuringu andmete alusel leiti eelhindamise esimeses etapis kaalutud keskmine investeeringuvajadus,

milleks oli 240 000 eurot”. Ka kapitali kdttesaadavuse uuringus toid kisitletud kdige sagedamini
(46% vastanutest) investeeringuvajaduse suurusjarguna valja koige vaiksema vahemiku (alla
200 000 €).

Joonis 1. Tulevane investeeringuvajadus

V&hem kui 25 000 €
m 25000 - 99 999 €

100 000 - 249 999 €
m 250 000-1min€

Rohkem kui 1 min €

Allikas: Euroopa Komisjon, SAFE 2013

EY 2012. aasta kapitali kattesaadavuse wuuringust selgus, et pangalaenu kasutaksid
finantseerimisallikana 47% kisitletud ettevotetest. Ettevdtjad tdid vdlja, et kdige sagedamini
vajatakse tdiendavat kapitali dritegevuse kasvu eesmargil - vdimaliku dritegevuse laiendamiseks
olemasoleval sihtturul. Sellele jargnes olemasolevate ja uute toodete/teenustega kodumaisel turul
tegevuse laiendamine. Rahvusvahelisi kasvuvdimalusi ndgid vdimalikuna ligikaudu pooled

¢ Perioodi 2014-2020 Ghtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine, PwC 2014
! Vdikese ja keskmise suurusega ettevotete arengusuundumused, Praxis 2012
¢ 1) EY poolt Pdllumajandusministeeriumile Iabi viidud finantsinstrumentide eelhindamisest selgus, et olenemata tegevusalast
(sh mittepdllumajanduslikud ettevdtted) vajavad enamus majanduslikult aktiivseid ettevotteid tulevikus tdiendavaid
finantseerimisvahendeid (81% kisitletud maapiirkonna ettevdtetest).

2) EY poolt EAS-ile labi viidud kapitali kattesaadavuse uuringu kdigus tuvastati, et ligikaudu pooled ettevdtjad on tdiendava
kapitali kaasamist ettevGttesse vdahemalt kaalunud vGi seda juba teinud, millest vdib jareldada, et nendel ettevotetel on ka
tulevikus potentsiaalne vajadus tdiendavate finantsvahendite jarele.

’ Sealhulgas EVEA, Teenusmajanduse Koja ning Eesti Kaubandus- ja T66stuskoja esindajad.
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vastanutest. Eesti Panga panglaenude kasutamise statistika pdhjal ilmneb (Joonis 2), et
tegelikkuses kasutavad ettevdtted krediidiasutuste laene aktiivselt ka kinnisvara ja pdhivara
soetamiseks, tegevuse laiendamiseks ning muudeks kdibevahenditeks.

Joonis 2. Ettevotetele antud laenude kdive eesmarkide 16ikes (miljon eurot)
5000 - ®  Kinnisvara soetamine omatarbeks

Eluasemete arendusprojektid

I Kaubanduspindade finantseerimine

4000 1 Biiroopindade finantseerimine
= I B Lao-ja tootmispindade finantseerimine
30004 - Muu kommertskinnisvara
- Muu p6hivara soetamine
- Vaartpaberite soetamine
2000 + ; Muu kibevara soetamine

m  Ariiihingu tegevuse alustamine

Avrilihingu tegevuse laiendamine

1000
m  Kaubanduse finantseerimine
Kaupade ja teenuste soetamine, igapaevased
0 arveldused
® Muu

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Allikas: Eesti Pank

Eraldiseisva sihtriihmana tuleb analllsida alustavaid ettevdtteid, kelle laenude tarbimine on eeskatt
ajendatud esmase midgitegevuse arendamisest ning kes kogevad vajaliku laenukapitali kaasamisel
seetdttu tequtsevatest ettevotetest ka rohkem. 2014. aasta jooksul valjastati KredExi ressurssidest
stardilaene 21 ettevdttele summas 0,6 min eurot. Kokku finantseeriti tanu stardilaenule ja -
kdendusele 49 alustava ettevotte kdivitamist summas 1,4 miljonit eurot. Arvestades seejuures
asjaoluga, et Statistikaameti andmetel kasvab tegutsevate ettevdtete arv Eestis aastas ligikaudu
4000 ettevotte vorra (7% kasvu aastas), siis loodi aastatel 2012 - 2014 (KredExi stardilaenu saavad
taotleda kuni kolme aasta vanused ettevdtted) kokku ligikaudu 12 000 uut ettevdtet. Samas tuleb
aga valja tuua, et stardilaenu sihtriihmaks olevatest alla kolme aasta vanustest ettevotetest
kasutab markimisvdarne osa KredExi tavapdrast laenukdendust, mis v3ib osade projektide puhul
paremini sobida kui stardilaenu kdendus. 2014. aastal oli alustavate ettevdtete osakaal kdaendus-
lepingutes 26%, s.0 119 lepingut ja 93 ettevdtet. Sellisel tasemel on see nditaja pusinud alates
2009. aastast, kdikudes vahemikus 23% -54%. Perioodil 2008-2014 on 645 alustava ettevdttega
sOlmitud 881 tavalist laenukdenduse lepingut.

Perioodil 2008-2014 oli KredExi véljastatud stardilaenude kogumaht ca 9,1 miljonit eurot.
Ettevdtjad votsid kdige enam alla 31 950 euro suuruseid stardilaene, mis moodustasid nimetatud
aastate koguportfellist 64% (Joonis 3). Samas eksisteerib vdga arvestatav hulk alustavaid
ettevdtteid, kes taotlevad stardilaenu maksimumsummas, mis on 64 000 eurot. 62 000 kuni
64 000 euro suurused stardilaenud moodustasid perioodil 2008-2014 KredExi stardilaenude
portfellist ligikaudu 2 miljoni euroga 22%. Nimelt on turult tulnud ka signaale, et stardilaenu Glempiir
on vdiketootmist alustavate ettevdtete jaoks liiga madal ning nad ei saa oma investeerimisvajadust
sellega katta.
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Joonis 3. Stardilaenu kdenduste maht 2008-2014 laenu suuruste Ioikes
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Allikas: KredEx

Eelhindamise kdigus intervjueeritud esindusorganisatsioonide hinnangul on alustavate ettevdteteni
jOudvate laenude arv liiga vdike. Nende hinnangul peaks oluliselt soodustama stardilaenu
kasutamist, et see oleks abiks suuremale hulgale alustavatele ettevotetele, sh ka sellistele, kes on
keskendunud kohalikule turule ja tequtsevad traditsioonilistes sektorites vOi on teenusettevdtted.
Vahese tarbimise pohjuseks vdib olla nii alustavate ettevotete madal teadlikkus instrumendi
olemasolust kui ka tingimuste ebasobivus. Samas on alustavatele ettevdtetele laenude
valjastamisel oluliseks kitsaskohaks ka kommertspangad, kelle kaudu laenutaotlusi esitatakse. Eesti
Pangaliidu esindajate sonul, ei ole kommertspangad motiveeritud hindama vdiksemahuliste
laenude taotlusi ja seda eriti veel alustavate suurema riskitasemega ettevotete puhul. Lisaks
toovad nad probleemina valja KredExi toodete paljusust, mistdttu ei pruugi kliendihaldurid alati
osata ettevotjale kdige sobivamat KredExi finantstoodet pakkuda.

Stardilaenu kdenduse valjastamise statistika pdhjal on KredEx aastatel 2009-2013 nendes
tehingutes alati rahaliselt kaotanud (Tabel 1). KredExi kahju stardilaenude vdljastamisest on olnud
keskmiselt 160 000 eurot. Sellest jareldub stardilaenude véljastamise kdrge risk ning tuginedes
KredExi andmetele stardilaenu valjastamisel tuleb arvestada kahjudega, mida samas on vdimalik
katta edukate projektide intressituludest.

Tabel 1. KredExi stardilaenu kdenduse valjastamise tulem aastate IGikes

Preemiad Véljamaksed Tagasivotmised Tagasivotmise kulud KOKKU
Aastatel 2009-2014 kokku 394986 € -1167 704 € 251 446 € -267083 € -788355€
Keskmiselt aastas 65831 € -194 617 € 41908 € -44514€  -131393 €

Teise olulisema turutdrke lahendamiseks, mis on seotud ettevdtete ebapiisavate tagatiste ja oma-
finantseeringuga, on KredEx pakkunud 2007-2013 programmiperioodil erinevaid allutatud laene.
2014. aasta jooksul sdlmis KredEx seitsme ettevdttega 15 tehnoloogialaenu ja allutatud laenu
lepingut summas 0,9 min eurot (kusjuures tehnoloogialaen on oma pdhimottelt allutatud laen).
Neist kuuele ettevdttele vdljastati tehnoloogialaene 718 tuhande euro eest ja Uhele ettevodttele
vdljastati 200 tuhande eurone allutatud laen (tanane kapitalilaen). Keskmise vdljastatud
tehnoloogialaenu suurus langes 2014. aastal oluliselt - (200 000 eurolt 2013. aastal 51 000 eurole
lepingu kohta). Kuna tehnoloogialaenu véljastati kokku kuuele ettevottele, siis keskmiselt valjastati
Uhe ettevdtte kohta 120 tuhat eurot (Tabel 2). Lisaks vdljastati Uks ekspordilaen summas 3,2
miljonit eurot. Laenuga finantseeriti Eesti ettevdtte ehitusteenuse eksporti ja see vdimaldas
eksportijal pakkuda kliendile pikemat maksetdhtaega.
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Kirjeldatud KredExi laenutooted on suunatud eeskatt suuremate investeeringute finantseerimiseks,
mistdttu oli keskmine valjastatud laenusumma 2014. aastal 258 455 eurot. Kuna laenutooteid
rakendatakse turutingimustest mdnevdrra kallimalt (kdrgema intressimddraga), siis lahendavad
need just nende ettevdtete mitteoptimaalset investeerimisolukorda, kellel pole vdimalik eraturu
krediidiasutustest investeeringuvajaduse katmiseks vajalikke rahalisi vahendeid saada. Samas voib
eelnevate aastate laenude valjastamise statistika pdhjal eeldada, et 2014-2020 programmiperioodil
on nende toodete sihtriihm ettevGtete arvu poolest pigem vdike. Samas prognoosib KredEx
ekspordilaenu ndudluse suurenemist, sest uue tootena pole see veel planeeritud mahus kaivitunud.

Tabel 2. KredEXxi poolt vdljastatud otselaenude arv ja maht aastate IGikes

Aasta 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Arv/maht tk € tk € tk € tk € tk € tk €
Ekspordilaen puudub puudub puudub puudub 1 487138 1 3216789
Allutatud laen 14 7765662 8 3221147 2 640 000 1 200 000
Kapitalilaen 12 5405647 1 79890 2 420000 2 1137250 1 61500
Tehnoloogialaen puudub puudub 2 150823 5 828502 6 1200495 14 718 499

KOKKU 26 13171309 9 3301037 6 1210823 7 1965752 8 1749133 16 4135288

Otselaenude taotluste statistikast jareldub, et allutatud laenude (sh kapitalilaenu) taotlusi on
esitatud Ule poole vdrra rohkem kui oli rahastuse saajaid (Tabel 3). Seda asjaolu pdhjustab lisaks
taotluste mitterahuldamisele sageli ka see, et ettevdtjad vdtavad oma taotlused lihtsalt tagasi.
Enamik tehnoloogialaenu taotlustest on joudnud reaalse finantseerimiseni ning ekspordilaenu
taotlusi on olnud viimasel kahel aastal kokku vaid viis, millest m&lemal aastal ks sai finantseeritud.
Seejuures on oluline markida, et arutlusel olnud projekte on KredExi andmetel olnud oluliselt
rohkem kui reaalseid taotlusi, kuna kdik projektid ei jdua erinevatel pdhjustel taotluse esitamiseni.
P&hjuseks voib olla nditeks ettevdtja plaanide muutumine vdi KredExi negatiivne tagasiside.

Tabel 3. KredExile esitatud otselaenude taotluste arv aastate I6ikes

Aasta 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Ekspordilaen puudub puudub  puudub  puudub 2 3
Kapitalilaen / allutatud laen 57 21 15 6 6 4
Tehnoloogialaen puudub  puudub 4 8 7 18

Kokku 57 21 19 14 15 25

Allikas: KredEx

Kuigi KredExi poolt vdljastatud allutatud laenu ja kapitalilaenu kaalutud keskmine koguintress on
moddunud kahel aastal langenud (aastatel 2012-2014 aastatel langes kaalutud keskmine kogu-
intress 16%-1t 11%-le), siis selle tulemusel pole nende toodete vastu ndudlus suurenenud. KredExi
andmetel mojutas nende otselaenude keskmise intressi langust pigem projektide riskitaseme
muutumine positiivsemaks kui Uldisel laenutoodete turul toimunud intressi langus. KredExi ametlik
avalikkusele kommunikeeritud otselaenude intresside alandamine toimus 2015. aasta alguses ning
selle mdju ndudlusele pole veel avaldunud. Tehnoloogialaen on ettevdtetele atraktiivsem, kuivord
sellele rakendub krediidi- vdi finantseerimisasutuse poolt vdljastatava laenu intressimaaraga vordne
vdi 1-2 protsendi vBrra kdrgem (séltuvalt finantseerimise maarast) intress (Joonis 4).
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Joonis 4. KredEXi poolt véljastatud otselaenude kaalutud keskmised intressimdarad aastate 16ikes
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Allikas: KredEx

Kui valjastatud laenude maht on Eesti Panga statistika kohaselt 2014. aastal vdaiksem kui eelneval
aastal (Joonis 2), siis KredExi poolt valjastatud kdenduste maht seevastu oli 2014. aastal eelneva
aastaga vorreldes 30% kasvanud (Joonis 5). Tegemist on KredExi tegevusajaloo jooksul suurima
kalendriaastas vadljastatud kdenduste mahuga. Seejuures on kdenduse taotluste arv pusinud
sisuliselt 2013. aasta tasemel (koos olemasolevate kdenduslepingute muutmisega esitati 2014.
aastal kokku 953 taotlust) ning uute sImitud lepingute arv hoopiski langenud 16% (2013. aastal
sOlmiti 538 ja 2014. aastal 492 uut lepingut). Seega on ndudlus kdendustemahu seisukohast
kasvanud, kuid taotluste arvult jddnud alates 2012. aastast Gihtlasele tasemele.

Joonis 5. Vidljastatud kdendusmaht ja kdendusega tagatud finantseerimise maht aastatel 2008-2014, min €
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Allikas: KredEx

Viimase 13 aasta vdljastatud kdenduste statistika nditab, et kdige kiiremini on kasvanud alla 25 000
euroste laenude kdenduslepingute arv ning need moodustavad 51% kdaenduslepingute koguarvust
(Joonis 6). Keskmine tagatud laenusumma oli 2014. aastal ligikaudu 234 00 eurot, kuid mediaan
jaéb 25 000 euro juurde. Kuigi alla 25 000 eurose laenu kdendamine langes 2014. aastal esimest
korda viimase 9 aasta jooksul, siis suurenes markimisvaarselt 25 000 kuni 99 999 euroste laenude
kdendamine. Seega, vodttes arvesse, et kdige sagedasem VKE-de investeeringuvajadus on alla
100 000 euro, siis toetab hetkel ka KredExi portfell just antud vajadust.
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Joonis 6. KredEXxi poolt véljastatud kdenduslepingute arv kdendatava laenusumma jargi
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Laenukdenduste taotluste statistikast ilmneb, et taotluste arv oli 2012. aastani pidevalt kasvav, kuid
alates 2012. aastast on see jaanud Uhtlasele tasemele (950-1000 vahele, Tabel 4). Alla 25 000
euroste kdenduste taotluste arv on aastast aastasse kasvanud. See kinnitab k&ige suuremat
vajadust laenukdenduste jarele just vdikelaenude osas. Vaatamata sellele, et viimastel aastatel on
jdanud laenukdenduste taotluste koguarv stabiilsele tasemele, vdib siiski jareldada, et ndudlus
laenukdenduste jarele on kasvamas, sest mitmeaastases perspektiivis on vdljastatud laenu-
kdenduste arv ja vdljastatud kdenduste maht oluliselt suurenenud. Nii olemasoleva statistika kui
Pangaliidu esindajatega labiviidud arutelu pdhjal vdib jareldada, et nii krediidiasutuste aktiivsus kui
ka soov ja huvi KredExi laenukdenduste kaasamise vastu on suurenenud ning seeldbi on laenukapital
jéudnud suurema hulga vajajateni.

Tabel 4. KredExile esitatud kdendustaotluste arv

Kédendussumma (€) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Kokku
Alla 25 000 327 453 483 512 629 658 605 3667
25 000-99 999 98 169 199 196 191 153 177 1183
100 000-249 999 45 83 89 84 91 69 88 549
250 000-1 min 27 74 78 71 78 71 75 474

dle 1 min 2 13 12 13 9 10 8 67
Uldkokkuvdte 499 792 861 876 998 961 953 5940

Allikas: KredEx

KredExi kdendusi kasutanud klientide vanuselise struktuuri alusel moodustavad selgelt suurima osa-
kaalu (39%) varaste kasvufaaside (alla 5 aasta vanused) ettevdtted (Tabel 5). 73% kdendust
kasutanud ettevdtetest on mikro- ja vaikeettevdtted - vastavalt 26% ja 47% (joonis 7). 2014. aastal
suurenes KredExi poolt vdljastatud kdendusmahus oluliselt vaikeettevotete osakaal (35,2%-It 47,2%-
le). Seega on vajadus tagatiste jarele selgelt suurem alustavate ja vdikeettevotete hulgas, mis
kinnitab ka varasemate uuringute tulemusi, et just need sihtriihmad kogevad investeeringu-
vajaduste katmisel rohkem turutdrkeid ja mitteoptimaalseid investeerimisolukordi, mis vdljendub ka
piiratud ligipadsuna laenukapitalile.
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Tabel 5. 2014. aastal kdendust kasutanud Joonis 7. 2014, aasta kdendusmahu jagunemine
ettevotete vanuseline struktuur ettevotete suuruse IGikes
- 2 Mikroettevotted
Ettevdtte :;;tlfg!'s 2014 uued e 2570
vanus s | EEE 25,1% e m Vikesed ettevotted
Gle 15 aasta 19% 17% .
Keskmise suurusega
10-15 aastat 18% 14% ettevotted
5 -10 aastat 30% 29% m Suured ettevotted
kuni 5 aastat 33% 39%

2014. aastal valjastati laenukdendusi arvelduskrediitidele ja kdibekapitalilaenudele summas 25,3
min eurot (37%), investeerimislaenudele 20,4 min eurot (30%), pangagarantiidele 19,6 min eurot
(29%) ja liisingutele 2,9 min eurot (4%). Valdkonniti kasutasid KredExi kdendust kdige enam ehituse
(22,0%), kutse-, teadus- ja tehnikaalase tegevuse (9,6%), metallitédstuse (9,0%), hulgi- ja jae-
kaubanduse (7,2%), puidutédstuse (6,4%) ning keemiatédstuse (5,8%) valdkonna ettevdtted.

Ka esindusorganisatsioonidega tehtud intervjuudel leidis kinnitust, et kdige enam vajavad laenu-
kdendusi alustavad ja noored ettevotted, kellel puuduvad piisavad varad ettevotte tegevuse
kdivitamiseks vajamineva laenu kdendamiseks. Sellele sihtrihmale pakuti vélja subsideeritud ehk
soodsamatel tingimustel antav kdendus, mis ldhtuks driplaani tugevusest, mitte niivord ettevdtte
tegevusalast ja finantsnditajatest. Senine KredExi poolt pakutav laenukdendus ettevotete sonul
laenu vOtmise sageli liialt kalliks, kuna laenu intressile lisandub laenukdenduse tasu ja lepingu
sdlmimise tasu. Teise probleemkohana toodi vélja vdiksemahulise finantseeringu vajadust (alla
50 000 €) ja selle puudulikku kattesaadavust, mis on takistuseks nii traditsioonilistele kohalikul
turul tegutsevatele kui ka vadiksematele eksportivatele VKE-dele, sh ka teenusmajanduse ette-
votetele, kes vajavad eeskatt kdibekapitali.
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Valisriikide praktika

Laenude ja tagatiste praktika osas valisriikides lepiti t66 teostaja ja tellija vahel eelnevalt kokku need
riigid ja asutused, kelle nditeid kdesolevas analllsis kajastatakse. Tookohtumistel jouti kokku-
leppele, et laenude ja tagatiste teemal anallilsitakse detailsemalt Soome riikliku asutuse Finnvera ja
Austria rahastamisvahendite rakendusiksuse AWS praktikat.

Soome: Finnvera

Finnvera poolt pakutavate finantsinstrumentide eesmargiks on suurendada alustavate ettevétete
arvu ja soodustada ettevotete kasvu. Selleks pakutakse VKE-dele rahastamisvdimalusi, et aidata neil
majanduskeskkonnas toimuvate muutustega toime tulla toetades neid majandusliku jatkusuutlikkuse
pdhimdottel.

Vajalikud rahalised vahendid ekspordikrediidi ja laenude valjastamiseks saadakse finantsturult, sest
instrumente rakendatakse koost6ds pankade ja kindlustusseltsidega. Samas on Finnveral ka riiklik
reserv, et katta osa v@imalikest krediidi ja tagatise kahjudest. Seetdttu on Finnvera laenutehingute
riskitaluvus suurem kui kommertspankadel.

Finnvera pakutavad laenud jagunevad viieks:

Finnvera laen kodumaise ehitusturu, masinate ja seadmete investeeringute, energia ja kesk-
konna projektide ning kdibekapitali vajaduste finantseerimiseks

Rahvusvahelistumise laen dritegevuse rahastamiseks vdlismaa projektides

Ettevdtja laen rahastamaks ettevdtja omakapitaliinvesteeringut alustavasse vOi olemas-
olevasse ettevottesse (samuti vdib laenuga finantseerida olemasoleva ettevdtte aktsiate
soetamist)

Sildfinantseerimislaen ettevotte kdibekapitali vajaduste rahuldamiseks toetuse mdadramise ja
tegeliku valjamaksmise vahelisel perioodil

Volakiri ettevotte rahastamisvajaduse katmiseks

Jargnevalt on toodud Finnvera poolt pakutavate laenude tingimused.

Tabel 6. Finnvera laenude tingimused

Instrument Tingimused
VKE-d, erandkorras rahastatakse ka suuri ettevdtteid. Laen on suunatud kodumaise
Sihtrihm ehitusturu, masinate ja seadmete investeeringute, energia ja keskkonna projektide
ning kdibekapitali vajaduste finantseerimiseks.
Finnvera laen Laenu summa Min 5000 €, tavaliselt kaasrahastamine pangalaenuga
Intressimaar Fikseeritud v8i seotud baasintressimddraga (tavaliselt 2,5-3,0%)
gzrgiisolénakse- Uldjuhul 3-15 aastat, sdltub investeeringu iseloomust ja suurusest
Kaitlustasu Kohaldatakse (suurus pole teada)
Sihtriihm VKE-d, kes soovivad saada dritegevuse rahastamist vadlismaa projektideks
Laenu summa Min 5000 €, tavaliselt pangalaenu kaasrahastamine
Laenu intress: 6 kuu Euribor + tdiendav madr, mis soltub kliendi ettevotte
Rahvus- kasumlikkusest, tegevusega kaasnevatest riskidest, laenu perioodist, sihtriigist ja
vahelistumise  /ntressimaar tagatistest; tagatis: kdenduse komisjonitasu sdltub kliendi ettevdtte kasumlikkusest,
laen ja tagatis tegevusega kaasnevatest riskidest, laenu perioodist, sihtriigist ja v&imalikest

tdiendavatest tagatistest.

Tegalinzlise- Max 10 aastat, millest esimesed kaks aastat vdivad olla maksepuhkusega

periood
Kaitlustasu Rakendatakse nii laenule kui tagatisele
Uue ettevdtte asutaja, ettevétte Uleostja, ettevdttes toodtav aktsiondr. Laenuvdtja
Sintriihm peab olema osanik/aktsionar, kellel on investeeringu vdi tehingu tulemusena vahemalt
20% aktsia- vOi osakapitalist ja sellega seotud hdaledigusest. Samuti peab laenuvétja
Ettevotja laen toéotama antud ettevdttes vdi muus samasse gruppi kuuluvas ettevottes.
Laenu summa 5000-100 000 €, minimaalne omafinantseering on 20%
Intressimaar 6 kuu Euribor + 3,25% intress

20| EY



Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite eelhindamine
Ldpparuanne 08.04.2015

Instrument Tingimused
gzgisg(rjnakse- Max 10 aastat, millest kuni 3 aastat vdib olla maksepuhkust
Kaitlustasu Kohaldatakse (suurus pole teada)
Toetuste saajad - laenu eelduseks on ELY Centre vdi Tekese positiivne otsus toetuse
Sildfinantseeri Sihtrihm taotlusele. Laen antakse ainult ettevdtte arenguks mdeldud toetuste sild-
mise laen finantseerimiseks.

Laenu summa Max 500 000 € (Tekese toetuste puhul)

Finnvera v@ib rahastada ettevétete jaoks avatud volakirju kuni 50% ulatuses. Vdlakirja
emiteerijalt endalt ei ole ndutud vdlakirja rahastamist.

Vélakirja

rahastamine Lahikirjeldus

Finnvera pllab teha pankadega vdimalikult palju koosté6dd ning on avatud koostééle kdikide
huvitatud krediidiasutustega. Sellega valditakse kdlvatu konkurentsi p&hjustamist kommerts-
pankadele. Finnvera laenud ja rahvusvahelistumise laenud véljastatakse uldjuhul pankadega kaas-
rahastamise mudeli alusel, mille kohaselt finantseerib pank vastavalt oma riskihinnangule laenu-
summast teatava osa ning puudujddava osa katab Finnvera. Kui pank ei ole lldse ndus laenu
vdljastama, siis on vdimalik taotleda Finnvera otselaenu. Sellisel juhul nduab Finnvera ettevdtjalt
sarnaselt pangaga tdiendavat kdaendust. Finnvera laene vdljastatakse ettevdtetele tavaliselt he-
kordse maksena. Intressivaba perioodi vdimalust ei ole, kiill aga on vdimalus taotleda 2-3 aastast
maksepuhkust.

Finnvera finantsinstrumentide kdibest lle 60% moodustavad laenukdendused. Finnvera pakub
kokku kuute erinevat kdendustoodet:

Laevatranspordi kdendus - laevaehituse ja -transpordiettevétetel

Finnvera kdendus - kdikidele VKE-dele ja eritingimustele vastavatele suurettevotetele;
Rahvusvahelistumise kdendus - vdlismaistele VKE-de projektidele

Mikrokdendus* - mikro- ja vdikeettevdtetele; instrument vahetati 2015. aastal valja stardi-
kdenduse vastu (alustavatele ettevdtetele)

Ekspordikdendus - kdikidele eksportivatele ettevdtetele

Keskkonnakaitse kdendus - peamiselt suurettevdtete keskkonnakaitsega seotud projektidele.

Jargnevas tabelis on toodud nende laenukdenduste tingimused

Tabel 7. Finnvera laenukdenduste tingimused

Instrument Tingimused
Sihtrihm VKE-d, kuid taotleda vdivad ka suured ettevotted, kes vastavad eritingimustele
. Tagatise suurus 50% laenu summast v8i muust rahalisest kohustusest
Eg;r;“;eur: Tagasimakseperiood S3ltub projektist, lepitakse kokku Iabiraakimiste teel
Tagatise tasu Iga-_aas_tane tagativse kpmisjonitasu _sGIt.ub ette;vﬁnt.t.e kasumlikkusest, driplaani
riskist ja laenuperioodist ning tagatise intressimaarast.
Sihtriihm VKE-d, kes soovivad finantseerida valisriikidesse suunatud dritegevusi
Rahvus- Tagatise suurus Madratakse labiradkimiste teel

vghelistumise Tagasimakseperiood Uldjuhul kuni 10 aastat, esimesed kaks aastat v8ib v&tta maksepuhkust

kéendus Iga-aastane tagatise komisjonitasu s&ltub ettevétte kasumlikkusest, driplaani
riskist ja laenuperioodist ning tagatise intressimaarast.

Kuni 49 té6tajaga VKE-d, kes soovivad kdendada erinevaid investeeringu- ja kdibe-
kapitalilaenusid

Finnvera tagatise osakaal v3ib olla maksimaalselt 60% ning tGhele ettevdttele
vdljastatud tagatiste kogusumma ei tohi tiletada 85 000 €

Tagasimakseperiood Maksimaalselt 15 aastat - sGltub projektist, lepitakse kokku labiradkimiste teel

Tagatise tasu
Sihtrihm

Tagatise suurus
Mikrokéiendus10 g

Tagatise tasu Komisjonitasu on 1,75% tagatissummast aastas + menetlustasu

Ekspordi- Sihtriihm Eksportivad ettevdtted olenemata suurusest

10 Alates martsist 2015 ei paku Finnvera enam mikrokdendust (micro-guarantee) ja selle asemel hakati pakkuma stardi-
garantiid alustavatele ettevGtetele. Stardigarantii tingimused: kuni 80000 € kaendus (alates 3000 €), kuni 80%
laenusummast, intress 2,5%.
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Instrument Tingimused
kéendus Tagatise suurus Tagatis katab kuni 80% laenust v&i muust rahalisest kohustusest
Tagasimakseperiood Maksimaalselt 15 aastat - sGltub projektist, lepitakse kokku labiradkimiste teel

Ilga-aastane tagatise komisjonitasu sdltub ettevdtte kasumlikkusest, driplaani
riskist ja laenuperioodist ning tagatise intressimaarast.

Peamiselt suurettevdtetele keskkonnakaitseliste, taastuvenergia ja
energiasadastlikkuse projektide investeeringuvajaduste kdendamiseks

Tagatise tasu

Sihtriihm

Keskkonna- Tagatise suurus Tagatis katab kuni 80% laenust vdi muust rahalisest kohustusest

kaitse kdendus  Tagasimakseperiood Maksimaalselt 10 aastat

Ilga-aastane tagatise komisjonitasu sdltub ettevdtte kasumlikkusest, driplaani

IEEEe 2 riskist ja laenuperioodist ning tagatise intressimadrast.

Finnvera finantsinstrumentide (nii laenude kui laenukdenduste) intressimadrad sdltuvad peamiselt
kliendi riski klassifikatsioonist, ettevdtjapoolse tagatise vddrtusest, ettevdtte arengutasemest ja
osaliselt ka ettev®tte asukohast (Soome regionaalpoliitilistest eesmarkidest tulenevalt). Keskmine
laenude ja laenukdenduste intressimdar on 2,5-3,0% (sarnases suurusjargus KredExi kdendus-
tasudega). Minimaalne intress on 1% ja maksimaalne 10%. Tavaliselt jadavad suurimad intressimadadrad
siiski 4,0% juurde. Finnvera finantsinstrumentide intressimdarad on tavaliselt olnud pankade
omadest mdnevdrra kdrgemad, kuivdrd Finnvera vdtab enamasti pankadest suurema tagatiseriski.
Finnvera rakendab keskmiselt 0,6% lepingutasu - suuremahuliste finantseeringute puhul on lepingu-
tasu 0,2-0,4% ja vdiksemate puhul jaab see 1,0-1,5% vahele.

Finnvera laenude ja laenukdenduste rakendamise tulemused

Lahtudes 2014. aasta andmetest, on Finnvera laenud ja laenukdendused olnud ettevdtete seas vaga
populaarsed ja ka edukad. Finnvera kodumaiseid laene ja tagatisi anti VKE-dele 2014. aastal kokku
1003 miljonit eurot, mis on 21% vahem kui 2013. aastal. Kokku on Finnveral 28 800 klienti. 2014.
aasta 16pu seisuga oli allutatud laenude summa 86,1 miljonit eurot ning VKE-de rahastamise
kohustuste summa 2,8 miljardit eurot ja ekspordifinantseeringute kohutuste summat 12,2 miljardit
eurot. Finnvera keskmise finantseeringu suurus oli 2014. aastal 107 000 eurot, kuid mediaan jai
alla 50 000 euro. K&ige suuremamahulised finantseeringud jaavad 10-20 miljoni euro juurde.
Keskmise mikrolaenu kdenduse suuruseks oli 36 000 eurot ja ekspordikdenduseks 170 000 eurot
ning keskmiseks Finnvera laenukdenduseks 210 000 eurot.

Finnverale esitati 2014. aastal ligikaudu 20 000 taotlust, millest 70% esitati elektroonselt. 40%
taotlustest on seotud olemasolevate lepingute tingimuste muutmisega ning dlejaanud on uued
laenu- ja laenukdenduste taotlused. Suurem osa taotlustest on seotud nd vdikesemahuliste
finantseerimistega (alla 35 000 euro). 2014. aastal finantseeris Finnvera 3247 alustavat ja 2208
kasvuettevltet. Alustavaks ettevdtteks klassifitseerib Finnvera kuni kolme aasta vanuseid
ettevodtteid (alates registreerimise hetkest). Kasvuettevdteteks peetakse ettevdtteid, kelle tulevase
kolme aasta kdibekasvuks hinnatakse vdahemalt 10% aastas. Finnvera ligikaudu 29 000 kliendist
5000 on eraisikud (ettevdtja laenu tdttu). Finnvera abil finantseeritakse igal aastal ligikaudu 10%
Soome uute registreeritud ettevotete alustamist, samal ajal kui KredEx aitas 2014. aastal
finantseerida vaid vahem kui 0,5% uutest Eestis registreeritud ettevitetest . Seejuures on oluline
silmas pidada, et hinnanguliselt on viimastel aastatel Eestis hoogustunud uute juriidiliste kehade
registreerimist maksude optimeerimise ja varade haldamise eesmarkidel, mistéttu puuduvad
Uldjuhul nendel ettevdtetel plaanid ettevdtte tegevuse taiendavaks finantseerimiseks.

Kui varasemalt oli Finnvera oma instrumentide pakkumise koha pealt suhteliselt passiivne ja ootas,
et ettevdtjad pddérduks nende poole, siis uuel programmperioodil on hakatud panema suuremat

H 2014.aastal finantseeriti tdnu stardilaenule ja -kdendusele kokku 49 alustava ettevdtte kaivitamist, samal ajal kui uusi
tegevust alustanud ettevdtteid oli 4 tuhande ringis.
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rohku ise tuge vajavate ettevdtjateni jdudmisele. Finnvera enda majandamiskulud moodustavad
seejuures 1% vdljastatavate finantsinstrumentide kdibest, ehk ligikaudu 10 miljonit eurot aastas.

Finnvera esindaja sdnul ei pea nad arvestust erinevate instrumentide (rahastamisskeemide) IGikes
nende edukusest vdi kahjust, vaid vaatab véljastatud rahastamisi tervikuna. Eristust tehakse nn
vdikefinantseeringute (alla 35 000 €) ja suuremate finantseeringute (lle 35 000 €) vahel. Alla
35 000 euroste finantseeringute osakaal kogu portfellist moodustab Finnveral 13%. Alla 35 000
euroste finantseeringute puhul jdi 2014. aastal tagasimaksmisel hatta 4,8% ettevdtetest ja lle
35 000 euroste laenude puhul 4,4% ettevotetest.

Tabel 8. Finnvera finantseeringu kahjud

2011 2012 2013 2014
Ule 12 kuu viivises laenude maar (vdlgnike osakaal)
Vdikefinantseeringud (<35 000 €) 4,5% 4,4% 4,8% 4,8%
Ulejganud 3,9% 4,2% 4,7% 4,4%
Viivises laenude osakaal koigist (€)
Vaikefinantseeringud (<35 000 €) 4,8% 4,5% 5,1% 4,8%
Ulejaénud 3,8% 4,3% 6,9% 4,6%
Laenukahjumid (ilma riikliku kompensatsioonita), 1000 €
Vdikefinantseeringud (<35 000 €) 7783 9850 8ero 6055
1,8% 2,6% 2,4% 1,8%
75202 103601 87576 98291
2,8% 3,8% 3,3% 3,9%

Alla 35000 euroste finantseeringute kahjud on viimastel aastatel markimisvaarselt langenud
(1,8%). Selle p&hjuseks on toodud Finnvera toéoprotsesside kiirenemist (tulenevalt
organisatsioonilistest eesmarkidest), Ulelldist maksejouetute ettevbtete osakaalu langust taotlejate
hulgas, ettevdtete taastumistase makseraskustest on plsinud rahuldaval tasemel.

Finnvera administratiivkulud Gle 35000 euroste finantseeringute puhul on ligikaudu 1,0%
finantseeringute mahust. Alla 35 000 euroste finantseeringute puhul on administratiivkulud
mdnevdrra kdrgemad, kuivord laenude ja laenukdenduste arv on suur, kuid maht vdike.

Austria: AWS

Austrias pakub riiklike rahastamisvahendeid AWS. AWS on mitmest varasemast riiklikust
finantseerimisasutusest kokku pandud rakendusliksus. AWS-i erinevaid finantseerimistooteid on
palju, mis on pdhjustatud asjaolust, et asutus on moodustatud mitme eelnevalt tequtsenud asutuse
liitmise tulemusel, kes kdik tdid endaga kaasa oma varasemad rahastamismudelid. AWS-i
finantseerimisvaldkonnad jagunevad neljaks:

Alustavad ja noored ettevotted
Start-up projektipreemia - toetada on vdimalik kuni viis aastat teqgutsenud (vdi viie aasta
eest UlevOetud) projekti preemiaga, mis moodustab 10-12% projekti summast. See tuleb
tagasi maksta projekti 6nnestumise korral.
Start-up garantii - laenude tagamine kuni viis aastat tequtsenud ettevotetele.
aws PreSeed - tagastamatu abi kdrgtehnoloogia ettevdtetele eelseemnefaasis, et jduda
toote/teenuse kontseptsiooni tdestamiseni (proof of concept) ja seejdrel ettevotte
asutamiseni.
aws Seedfinancing - kdrgtehnoloogiliste innovaatiliste ettevbtete (fookus IKT, flitisika, bio-
tehnoloogia) asutamise toetamine 13bi tagasimakstava toetuse.
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Mikrolaen - tootutele voi toodtuks jaamise riskigruppi kuuluvate isikutele mikrolaenu
andmine asjaliku ariidee teostamiseks.

aws First - toetusprogramm abiturientidele driidee arendamiseks ja teostamiseks.

aws Innovative Service Call - tagastamatu toetus alustavatele (kuni 36 kuud tegutsenud)
innovaatilistele teenusmajandusettevdtetele.

Innovatsioon ja investeerimine
Rahvusvaheline rahastus

aws tech4market - tagastamatu abi VKE-dele, et toetada rahvusvahelistumist,
eelistatakse ehitustehnoloogia ettevotteid ning toetuse fookuses on uuringud,
Oiguskaitse ja tutvustused.

Rahvusvaheline garantii - laenutagatised tiitarettevétete v&i GhisettevGtete rajamiseks,
ettevdtte osaliseks vai taielikuks Glevdtmiseks valismaal.

erp-KMU-Programm - laenud ettevGtte asutamise, innovatsiooni ja tehnilise
moderniseerimise ning laienemise eesmargil vdi keskkonnainvesteeringuteks kohalikul
vGi vdlismaisel turul.

Kohalik rahastus

Start-up garantii

Sildfinantseerimislaenu garantii - toetatakse elujdulisi VKE-sid, kes tulenevalt tellimuste
vahenemisest vdi turumuutustest kdibekapitalipuudust kannatavad ja turumuutustega
kohanevad.

Garantii investeeringuteks Austrias - Austria ettevotte laienemiseks,
moderniseerimiseks ja innovatsiooniks suunatud laenu tagamiseks.

aws Double Equity - toetatakse noorte VKE-de (kuni 6 aasta vanused) innovatsiooni- ja
kasvuprojektide rahastamist.

aws erp-Kleinkredit (vdikelaen) - drivaldkondade ning teenuste laiendamise ja
arendamise laen, mis on suunatud vaikeettevotetele.

aws erp-Tehnoloogiaprogramm - rahastatakse laenuga teadus- ja arendusprojekte
eesmargiga toodtada vdlja uusi/parendatud tooteid, tootmisprotsesse vdi teenuseid,
samuti rahastatakse prototidpimise projekte.

aws erp-Regionaalprogramm - rahastataks laenuga ettevdtete ja nende tootmise
rajamist, innovatsiooni ning moderniseerimise projekte ddrealadel ja endistes tootmis-
piirkondades.

aws erp-Turismiprogramm - laenutoode turismiettevGtete moderniseerimiseks ja
arendamiseks.

aws erp-Metsaprogramm - laenutoode metsandusettevotetele.

aws erp-Pdllumajandusprogramm - laenutoode pdllumajandusettevétetele pdllu-
majandustoodete paremaks turustamiseks, vaarindamiseks, todtlemiseks, saagikuse ja
kvaliteedi tdstmiseks.

erp KMU Programm - laenud ettevdtte asutamise, innovatsiooni ja tehnilise
moderniseerimise ning laienemise eesmargil vdi keskkonnainvesteeringuteks kohalikul
vdi valismaisel turul.

Loomemajandus - eraldi finantseerimislahendused loomemajanduse ettevotetele.

Korgtehnoloogia
aws PreSeed - tagastamatu abi kdrgtehnoloogia ettevOtetele eelseemnefaasis, et jouda
toote/teenuse kontseptsiooni tdestamiseni (proof of concept) ja seejdrel ettevotte
asutamiseni.
aws Seedfinancing - kdrgtehnoloogiliste innovaatiliste ettevdtete (fookus IKT, fllsika, bio-
tehnoloogia) asutamise toetamine 13bi tagasimakstava toetuse.
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aws Management auf Zeit (lUhiajaline juhtimine) - aws Seedfinancing raames antav
tdiendav toetus lUhiajaliselt valiste ekspertide kaasamiseks.

aws Life Science Austria - toetusprogramm biotehnoloogia ettevdtete arendamiseks ja
nende asutamise toetamiseks.

Kdesoleva eelhindamise kontekstis on vdlja valitud asjakohased AWS-i finantstooted, mis vfivad oma
adresseeritava sihtgrupi, tingimuste ja rakendamisskeemi poolest olla eeskujuks Eesti 2014-2020
finantsinstrumentide véljatédtamisele.

Tabel 9. AWS-i finantseerimistooted

Instrument

Start-up garantii

aws
Seedfinancing

Mikrolaen

erp KMU-
Programm

Garantii
investeeringuteks
Austrias

Sihtriihm

Sihtotstarve

Tagatise suurus
Tagatise tasu

Tagasimakseperiood
Rakendamisskeem

Sihtriihm

Sihtotstarve

Toetuse suurus
Tagasimakseperiood

Tagasimakse skeem

Sihtriihm

Sihtotstarve

Laenu suurus
Laenu tasu

Tagasimakseperiood

Rakendamine

Sihtrihm

Sihtotstarve

Laenu suurus

Tagasimakseperiood

Laenu tasu

Rakendamine
Sihtrihm
Sihtotstarve

Tagatise suurus

Tingimused

Kuni viis aastat tegutsenud vdi maksimaalselt viie aasta eest tlevéetud
ettevotted, pigem vdikeettevdtted

Laenud materiaalsete ja immateriaalsete investeeringute tegemiseks, sh
kdibekapitalilaenud

Kuni 80% laenusummast, maksimaalselt 2,5 miljoni eurosed laenud

Uhekordne lepingutasu 0,25% tagatavalt summalt, tagatise tasu alates 0,6%
Kuni 10 aastat investeeringulaenude korral ja kuni 5 aastat kdibekapitali laenude
tagamisel

Instrumenti rakendatakse koostd6s Hausbankiga, kellele esitavad ettevétted
taotluse.

Kérgtehnoloogia valdkonna innovaatilised alustavad ettevdtted, fookus on IKT,
nanotehnoloogia, fllsika, sddstva tehnoloogia ja biotehnoloogia ettevotetel
Abikdlblikud on kdik ettevdtte asutamise protsessis tekkivad kulud ettevdtte
kuue esimese tegutsemise aasta valtel. Toetatavad kulud hdlmavad asutamise ja
arengukulusid, t66j6ukulusid.

Kuni 1 miljon eurot, makstakse valja osamaksetena kuni 2 aasta valtel

Kuni 12 aastat

Kokkuleppelistel tingimustel tagasimakstav toetus. Tagasimaksmine on ette
ndhtud teenitavast kasumist, ettevdtte mitgist voi IPO-st. Tagasimaksmine
toimub kuni 12 aasta véltel, makse suurus on kuni 50% kasumist; ettevdtte
mulagi korral tasutakse summa tGhekordse maksena. Tagasimakse summa on
piiratud toetuse nominaalse vaartusega.

T66tud voi t6otuks jaamise riskigruppi kuuluvad eraisikud, samas antakse laenu
ka ettevdtetele, kes pakuvad t66d mitte-hdivatutele.

Pdhivara voi kdibekapital, mis on seotud ettevdtte alustamise, arendamise voi
ilevGtmisega

Kuni 12 500 eurot eraisikule ja kuni 25 000 eurot ettevotetele.

Kolme kuu Euribor + 3% fikseeritult tervele tagasimakseperioodile

Kuni 5 aastat kuiste vdi kvartaalsete maksetena, sisaldab 6-9 kuulist makse-
puhkust

Laenu rakendatakse koost66s Austria sotsiaalministeeriumiga ning laenu
vdljastavad pangad.

Rahastatakse VKE-de innovatsiooni- ja kasvuprojekte. Laen on suunatud
tootmis-, arendus-, teenusmajanduse, transpordi ja toiduainetéostuse
ettevotetele.

Eelistatakse tehnoloogiainvesteeringuid, kuid fookuses on ka keskkonna- ja
energiaprojektid, samuti e-teenused ja innovaatilised teenused. Laenu on
lubatud kasutada ettevotte asutamiseks, tootmise rajamiseks, toote- ja
tootmisinnovatsiooniks, uute tehnoloogiate kasutuselevdtuks,
moderniseerimiseks ja laienemisinvesteeringuteks, tootmise rajamiseks
teistesse riikidesse.

300 000 - 700 000 €

6-10 aastat 2-3 aastase maksepuhkusega, kuni 15 aastase laenu korral on
maksepuhkus kuni 5 aastat.

Maksepuhkuse perioodil on intress 0,5%, muidu 0,75% fikseeritult. Kui laenu
tagasimakseperiood on pikem kui 10 aastat, on laenu intress 1,125%.

Laenu vdljastamisel on Ghekordne tasu 0,90%.

Laenu vdljastamine toimub labi pankade, kellega aws koostddd teeb.

Selle programmi all eristatakse garantiitooteid vdikese ja keskmise suurusega
ettevotetele.

Austria ettevétte arendamine, laiendamine, moderniseerimine ja innovatsioon

Maksimaalne tagatav summa on keskmise suurusega ettevdtetele kuni 7,5 min
eurot (maksimaalselt 80% laenu summast) ja vdikeettevotetel kuni 30 000 €.
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Instrument Tingimused
Tagasimakseperiood KunilO aastat investeerimislaenude korral ja kuni 5 aastal kdibekapitalilaenude
g P korral.
Keskmise suurusega ettevotetele ihekordne lepingutasu 0,5% tagatavalt
Tagatise tasu summalt (max 30 000 €), vdikestele ettevdtetele on lihekordne lepingutasu
0,25% tagatavalt summalt. Lisandub reitingust sdltuv tagatistasu alates 0,6 %.
Sihtrihm K&ikide tegevusvaldkondade elujdulised vdikeettevotted
Sihtotstarve Moderniseerimise ja laienemisinvesteeringud, olemasolevate drivaldkondade
laiendamine voi uute toodete/teenuste turule toomine
aws erp- Laenu suurus 10 000 - 300 000 eurot
Kleinkredit . . . .
(viikelaen) Tagasimakseperiood Kuni kuus aastat, sealhulgas tks aasta maksepuhkust

Laenu tasu 0,5% tagasimaksevabal perioodil, muidu 0,75%. Uhekordne lepingutasu 0,9%

laenusummalt.

Rakendamine Laenu vdljastavad pangad, kellega aws koost6od teeb.

Sintrihm Ettevdtted, kellel on kas tootmine v3i arendus Austrias. Raskuskese on

korgtehnoloogia ja tulevikuvaldkondadel.

Sintotstarve Teadus- ja arendusprojektid, mille eesmark on valja to6tada uusi ja paremaid
aws erp- tooteid, tootmistehnoloogiaid ja teenuseid. Samuti toetatakse prototltpimist.
Tehnoloogia- Laenu suurus 100 000 kuni 7,5 miljonit eurot
Riociaiin 6 aastat, millest 3 on tagasimaksevabad; tulevikuvaldkondade rahastamise

Tagasimakseperiood

Laenu tasu

korral kuni 12 aastat, millest 5 on tagasimaksevabad
0,5% tagasimaksevabal perioodil, muidu 0,75%. Uhekordne lepingutasu 0,9%

laenusummalt.

AWS pakub laia valikut finantseerimisevahendeid, kuivdrd ta on moodustatud mitmetest asutustest,
mis kdik tdid endaga kaasa oma varasemad finantseerimisskeemid. AWS finantseerimisvdimalused
hdlmavad instrumente, mis on adresseeritud alustavatest ettevdtetest suurte ettevdteteni. Uldjuhul
AWS laenutoodete puhul tagatist ei ndua (100% riigi tagatisel). Labi pankade vdéljastatava laenude
puhul vGivad pangad tdiendavat tagatist kiisida. KOigi AWS-i rahastamisvahenditega kaasneb teatav
ndustamisteenus, mida osutavad AWS-i majasisesed eksperdid. Ndustamine toimub Uldisel tasemel
ning hdlmab eeskatt finantsilise ndustamise ja projekti juhtimisega seotud tuge, sisulistesse
asjadesse ei sekkuta. Teatud valdkondades nagu IT ja patendid, suudab AWS pakkuda ka
valdkondlikku ndustamist. NOustamine piirdub siiski soovituste jagamisega ning konkreetseid
tegevusi ette ei kirjutata.

AWS teeb koostddd koikide suuremate Austria kommertspankadega ning vadljastab oma
finantsinstrumente ainult [dbi nende. Kui ettevdtja taotleb pangast laenu ning pank ei ole seda liiga
korge riski vdi muu p&hjuse tottu ndus valjastama, siis edastab ta taotluse AWS-ile. AWS hindab
projekti ja ettevétet ning positiivse otsuse korral vdljastab ettevdtjale laenuraha panga vahendusel.
AWS-i esindaja sonul jduavad nende teenused labi pankadega loodud koostéévorgustiku kdikideni,
kes Austrias sellist abi vdiksid vajada. AWS-i instrumendid on loodud taluma kdrget riski, mistottu
nende pealt tagatist ei nduta. Ka laenuintress on pankade omast dldjuhul soodsam.
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Laenude ja kdaenduste investeerimisstrateegia ettepanek

Eelnevalt esitatud laenude ja laenukdenduste anallisi tulemuste ja vastavateemalise t66rihma
pdhjal jouti jareldusele, et KredEx-i poolt praegu pakutavate finantsinstrumentidega on asjakohane
jatkata ka 2014-2020 programmiperioodil, kuid mdningate muudatustega tingimustest. Tingimuste
muutmise eesmargiks on parandada ettevdtete jaoks eeskatt just stardilaenu ja kdenduste katte-
saadavust. Samas ilmnes eelhindamise kdigus, et KredEx finantsinstrumentide rakendajana on
samuti planeerinud juba muudatusi laenukdenduste tingimustes.

Alljargnevalt on Ulevaade anallisi p&hjal sGnastatud instrumentide tingimuste muutmise ette-
panekutest, mis on jargnevalt ka tapsemalt kirjeldatud.

Tabel 10. Eelhindamise ettepanekud toimivate finantsinstrumentide tingimuste muutmise osas

m Ettepanek Pohjendus

Laenukdenduse hinda on soovitatav langetada, sest selle preemia ja
lepingutasu lisandumisel pangalaenu intressile vdib laenukapitali

. krediidikulukuse maar ettevdtja jaoks liiga kalliks kujuneda.
Langetada laenukdenduse s s . . o .
hinda. Kommertspankade esindajad tdid valja vajaduse lepingu tiihistamise

vBimaluse jarele selleks, et nad saaksid KredExi kdendusest loobuda
enne laenulepingu I8ppemist. Samuti tahendaks see ettevdtte jaoks
kokkuhoidu kdendustasude arvelt, kuid riigile suuremat riski, mis voib
omakorda mdjutada ka laenukdenduste hinda. Nimelt kataks KredExi
kaendus sellisel juhul ainult kdige riskantsema laenuperioodi.

Lisaks on suurematel, just ekspordile suunatud ettevotetel vajadus
laenukdenduse llemmaddra tdstmise jarele, sest nende tavapdrased
investeerimismahud on suuremad.

Viia sisse laenukdaenduse
Laenukdendus lepingu tiihistamise vdimalus
enne laenulepingu |0ppemist.
Suurendada maksimaalse
laenukdenduse Glemmaara.

Stardilaenude/-kdenduste vdljastamise viimaste aastate statistika
pdhjal ilmneb, et need ei joua vaga suure hulga alustavate
ettevoteteni, mille pdhjuseks on nii ettevdtjate madal teadlikkus,
ebasobivad tingimused kui ka pankade vahene huvi alustavatele
ettevotetele vaikelaenude valjastamise vastu. Sellest ajendatult
tuvastati vajadus isikliku kdenduse madra langetamise ja
maksepuhkuse perioodi pikendamise jdrele. See aitab korraga
leevendada ka mdningates tegevusvaldkondades esinevat mulgi
hooajalisuse ning pikast lepingu- ja makseperioodist tulenevaid riske.

Laenusumma suurendamine on eeskatt vajalik vaiketootmist
Stardilaenu tlemmadara alustavate ettevdtete jaoks, kelle jaoks praeqgu kehtiv 64 000 euro
suurendamine 100 000 € suurune Ulempiir on liialt piirav. Laenu lemma&ara tdstmine vdiks
peale. muuta seda ka pankade jaoks atraktiivsemaks.

Isikliku kaenduse langetamine  >14-2020 programmiperioodil on oodata ka stardilaenu ndudiuse

20-25% peale. suurenemist, sest enam ei véljastata ka 32000 € suurust

Maksepuhkuse pikendamine kasvuettevitete toetust. Seetdttu on stardilaenu tingimuste

Uhe aasta peale. llevaatamine ja ettevdtete seas sellekohase teadlikkuse t&stmine
hddavajalik. Intressi langetamise vajadust antud eelhindamise
tulemusel valja ei pakutud, sest see on kehtivast turuintressist siiski
odavam.

Stardilaen/-
kdendus

Nii laenu Udlemmadra suurendamise kui ka isikliku kdenduse
langetamise  korral  tuleb  arvestada  vdimalike  kahjude
suurenemisega, sest ka varasemate aastate kohaselt on stardi-
laenuga siiski KredExile kahjud kaasnenud. Seega stardilaenu
kasutamise kasvamise ja tingimuste muutmise korral vdivad kahjud
vorreldes varasemaga veelgi suurendada.

Pakkumise ja ndudluse poole esindajatega tehtud intervjuude pdhjal
ei tulnud esile vajadust nimetatud laenutoodete tingimuste
muutmiseks. Kuigi nende laenude viimaste aastate ndudluse
statistika naitab, et nende tarbijaskond pole vdga suur, siis
lahendavad need ikkagi nende ettevdtete poolt kogetavaid
turutdrkeid, kellel pole pankadest vajaliku investeerimiskapitali
vOBimalik saada. Instrumentide tingimused on ka mdnevorra kallimad
pangalaenu tingimustest, tanu millele ei tekitata pankadele ka
kodlvatut konkurentsi.

Tehnoloogia-
laen

Jatkata praegu kehtivate
tingimustega.
Kapitalilaen

Ekspordilaen

27 | EY



Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite eelhindamine
Lopparuanne 08.04.2015

Praegu rakendatavad laenu- ja kdenduse instrumendid on oma olemuselt Uldjoontes sarnased
Austria ja Soome analllsitud ndidetega (Tabel 11). Nii Soome kui Austria ndide omavad aga
KredExist soodsamat instrumenti alustavatele ettevdtetele. Soome ndite puhul antakse eraisikule
ettevotte alustamiseks (samuti ka olemasolevasse ettevdttesse investeerimiseks) kuni 100 000
eurot laenu rohkem kui kaks korda odavama intressiga. Kuna laen antakse eraisikule, siis vastutab
eraisik ise vdetud laenu tagasimaksmise eest (sisuliselt on tegemist 100% eraisiku kdendusega).
Soome alustavale ettevdtjale pakutakse kuni 3-aastase maksepuhkuse vdimalust, samas kui KredExi
senise stardilaenu puhul on see vaid 6 kuud. Alustavatel ettevdtetel kulub esimeste tulude teenimise
hetkeni sageli oluliselt kauem kui pool aastat. AWS teeb stardilaenu valjastamisel koosté6d kohaliku
panga Hausbankiga. AWS annab stardilaenule kdenduse kuni 80% laenusummast intressiga alates
0,6%.

Kasvuettevdtetele pakub KredEx kahte allutatud laenu instrumenti - tehnoloogialaenu ja kapitali-
laenu. Finnvera adresseerib turutdrget soodsama laenuga, mille intress jaab tavaliselt 2,5-3,0%
vahele. AWS-il on veelgi soodsam laenuinstrument alla 300 000 eurostele laenudele intressiga vaid
0,75%. Kui KredEx ja Finnvera nduavad oma laenudelt tagatisi, siis AWS seda ei tee. AWS vdljastab
soodustingimustel laenusid eraturu krediidiasutuste konkurentsi sekkumata seelabi, et kdiki laene
vdljastatakse vaid pankade vahendusel. Ka laenukdendust pakub AWS madrksa soodsamatel
tingimustel kui Soome ja Eesti vastavad asutused. AWS kdendab kuni 80% laenusummast 0,6%
intressiga. Soome pakub eraldi soodsamat laenukdendust fikseeritud intressiga 1,75% kuni 85 000
eurostele laenudele. Seevastu KredEx pakub Uhte laenukdenduse instrumenti alates 1,7% intressiga
ning 50 000 euroste laenude puhul on intress dldjuhul Ule 2%.

Tabel 11. Vilisriikide instrumentide vordlus Eestiga

Ilzl_itrumendi Finnvera (Soome) AWS (Austria) K |27 VR Y
tiitp instrument

Ettevotja laen - laen eraisikule Start-up garantii: Stardilaen/-kdendus:

ettevdtte asutamiseks :
Kuni 100 000 €
Intress 3,25%

Kuni 80% laenusummast
Kuni 2,5 min € laenud
Intress al. 0,6%, lepingutasu

Kuni 64 000 €
Intress ca 7%
Laenu vdljastamise

Alustava Kuni 10 aastat 0,25% tasu 2%
ettevotte 3 aastat maksepuhkus Instrumenti rakendatakse koos Kuni 5 aastat
G Stardigarantii: Hausbankiga, kellele esitatakse Kuni 6-kuuline

Kuni 80 000 € laenudele slzdliesn tekius maksepuhkus

Kuni 80% laenust

Intress 2,5%

Finnvera laen: AWS vdikelaen: Tehnoloogialaen:

Alates 5000 € 10 000 - 300 000 € Kuni 2 min €

Intress kokkuleppeline, Kuni 6 aastat Max 40% projekti

tavaliselt 2,5-3,0% 1 aasta intressivaba maksumusest

Kuni 10 aastat Intress 0,75% + tihekordne Kuni 7 aastat
Kasvu- 2 aastat maksepuhkust lepingutasu 0,9% Intress 1-2% kérgem
ettevotte Rahvusvahelistumise laen + AWS tehnoloogialaen: kui pangalaenul
instrumendid tagatis: 100 000 - 7,5 mIn € Kapitalilaen:

Alates 5000 € Kuni 6 aastat Kuni 2 min €

Intress kokkuleppeline (2,5- 3atagasimaksevaba 5 aastat

3,0%)
Kuni 10 aastat
2 aastat maksepuhkust

Intress 0,75% + Ghekordne
lepingutasu 0,9%

Intress 8,5-15% +
lepingutasu 1%

Finnvera kdendus: kuni 50% Garantii investeeringuteks: Laenukdendus:
laenust Kuni 7,5 min € laenudele Kuni 2 min €
Ekspordi kaendus: kuni 80% Kuni 80% laenusummast Kuni 75% laenu-
Laenu- . . A
kiendused laenust Kuni 10 a investeerimis-ja 5 a summast

Stardikdaendus kuni 80 000
eurostele laenudele: kuni 80%
laenust, intress 2,5%

kdibelaenudele
Intress alates 0,6% + lepingu-
tasu 0,5% (KE), 0,25% (VE)

Intress alates 1,7% +
lepingutasu 1%
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Sekkumisloogika

Vaadates ettevotete rahastuse turu tervikpilti ja KredExi toodete Uldist paigutumist, siis ilmneb, et
pakutavad instrumendid taiendavad teisi olemasolevaid allikaid (Joonis 8). Alustavatele ettevotetel
on 2014-2020 programmiperioodil suunatud EAS-i starditoetus, mille summa on 15 000 €. Eelmisel
programmiperioodil oli ettevdttel vdimalik saada nii starditoetust (5 000 €) kui ka kasvutoetust
(32000 €), mistdttu muutub stardilaenu pakkumine veelgi olulisemaks. Korgtehnoloogia
valdkonnas tegutsevatele ja innovaatilistele suure kasvupotentsiaaliga ettevdtetele on suunatud
veel ka Kkiirendid ja FoF-i riskikapitali allfond, kuid need on pigem spetsiifilised sekkumis-
mehhanismid, mis ei kata suure hulga alustavate ettevdtete investeeringuvajadusi.

Kasvu-, laienemis- ja kipsusfaasi ettevdtetele leidub turul rohkem rahastamisvdimalusi nii toetuste
kui kommertspankade laenutoodete ndol. Sealjuures tuleb arvesse voétta, et enamus toetus-
meetmeid on suunatud spetsiifilistele projektidele ning ei kata kdiki ettevdtte arendamiseks vajalikke
investeeringuvajadusi. Oluline uuendus 2014-2020 programmiperioodil on kasvuettevdtjate meede,
mis on suunatud ettevdtete laialdasele arendamisele.

Laenutoodete turul suureneb kommertspankade pakkumine just majanduslikult stabiilsemate
ettevdtete jaoks, kuid riskantsemat &riprojektide rahastamist v&i ka ebapiisavate tagatiste korral
aitavad laenude kattesaadavusele kaasa eeskatt just KredExi laenukdendused. KredExi allutatud
laenu skeemid ei konkureeri otseselt pankade laenutoodetega, sest laene vdljastatakse koostdds
pankade endiga ning KredExi pakutav intress on Uldjuhul mdnevdrra kallim krediidiasutuste
tingimustest.

Joonis 8. Laenude sekkumisloogika

Seemnefaas Varajane kasvufaas Kasvufaas Laienemisfaas Kupsusfaas
| Starditoetus (15000€) |
7]
g { Kasvuettevotja meede (ca 300 000 €, al 3 aasta vanused ev-d) J
(=]
= | Teised toetusmeetmed ‘
Stardilaen (64 000 €, kuni 2 aasta
T vanused ev-d)
E‘ | Kommertspankade laenukapital |
g ‘ Allutatud laenu skeemid (2 min€) |
3 \ Laenukiiendused (2 min€) |
~ Uhisrahastuse platvorm (Investly, 30 000 €, kuni 2 aastat tegutsenud ev-d)
% \ Strateegilised investorid (séltuvalt valdkonnast) ’
Oc
=g Kiirendid \
- D
w3
B9 PE ja VC investeeringud (FoF, BIF, eraturu investorid,
£ ariinglid)

Kéesolevast aastast plaanib Maaelu Edendamise Sihtasutus hakata pakkuma maaelu arengukava

2014-2020 raames otselaene ka mittepdllumajanduslikele ettevitetele'. Nende otselaenu siht-
rihmaks on muuhulgas maapiirkonna mittepdllumajanduslikud ettevdtted. Laenu antakse
vahemikus 20 000 - 200 000 € kuni 10 aastaks ning lisaks vdimaldatakse kuni 3-aastast makse-
puhkust. Laenu vdljastatakse fikseeritud intressiga 4% (+Euribor) ning seejuures ndutakse vahemalt

1 Investeerimiskava ettepanek pole veel ametlikult kinnitatud.
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50% tagatist. Mittepdllumajanduslike maapiirkonna ettevdtete investeeringute otselaenude esialgne
kavandatud eelarve on 4 miljon eurot. P&llumajandustootjatele ja toiduainetédstusele 8 miljon
eurot. Analllsi kdigus tuvastati, et teistest suuremat turutdrget (alla 100 000 euroste laenude
kattesaadavuse osas) omavad just linnadest véljaspool asuvad ettevotted. Seetdttu vdivad MES-i
kavandatavad instrumendid adresseerivad suures osas ka kdesoleva eelhindamise raames
tuvastatud vaikelaenude kattesaadavuse turutorkeid, mida kogevad eeskatt traditsioonilistes
valdkondades tegutsevad ettevotted, kes on pohiliselt keskendunud kohaliku turu teenindamisele
ning kelle investeeringuvajadus on ldjuhul alla 50 000 euro. Seega aitab MES-i rakendatav
otselaenu toode lletada neid turutdrkeid ning tdiendava otselanu rakendamine KredEx-i poolt pole
vajalik (mh valditakse vBimalikke kattuvusi).

Vaikelaenude kattesaadavust vodivad turul markimisvaarselt parandada ka Uhisrahastuse plat-
vormid, millest nditeks Investly on keskendunud vdhemalt kaks aastat tegutsenud kasvuettevodtete
laenude rahastamisele. Nad pakuvad Uldjuhul alla 25 000 euro suuruseid vdikelaene, mis on
hinnastatud vastavalt turutingimustele. Laenutaotluste hindamisel vbétavad nad arvesse ettevotte
varasemat tegevusajalugu, sellega seotud isikute tausta, projektiplaani ja ka sektori omapdrasid.
Kuna taolised {ihisrahastusplatvormid pole ettevotete seas veel vdga tuntud, saaks riik
panustada ettevotete teadlikkuse tdstmisele alternatiivsete rahastamisvdimaluste olemasolust.
See saaks toimuda naiteks labi ettevotetele mdéeldud koolitusprogrammide (nt EAS-i mentor-
programm). Samuti vliks KredEx ja ka kommertspangad suunata nende poolt laenukdlbmatuks
liigitatud ettevotteid Ghisrahastusplatvormidesse, mis on potentsiaalselt valmis ka riskantsemaid
projekte rahastama.

Samuti ei tasu tulevikus vdlistada v@imalikku riigipoolset investeeringut (naiteks Iébi FoF-i) Uhis-
rahastusplatvormidesse, et soodustada rahastuse joudmist ettevdteteni. Naiteks Inglismaal on riik
vdtnud aktiivse hoiaku Uhisrahastuse platvormide arengu edendamisel. Tegemist saaks olla kaas-
laenamise skeemiga, kus riigi vahendid vdimendaksid platvormi tehinguid. Selliseks riigipoolseks
toetuseks peaks aga eelnevalt vélja kujunema Uhisrahastusplatvormide seadusandlik raamistik.
Kuna enamik platvorme on turul tequtsenud Upris lGhikest aega, siis tuleks kindlasti kGigepealt
veenduda ka nende stabiilsuses ja usaldusvaarsuses. Riigi vahendite panustamine oleks pdhjendatud
ainult juhul, kui Ghisrahastusplatvormide laenude ndudlus kasvaks ettevdtjate seas hiippeliselt nii, et
platvormid ei suudaks nende laenude teenindamiseks enam vajalikul maaral vahendeid kaasata.

Rakendamise tingimused

Tagatiste ja laenude rakendamise tingimustel kujundamisel [dhtuti nii ettevOtete vajaduste
anallusist kui ka kavandatavate toodete paigutumisest Uldise rahastuse pakkumise turul. Kapitali-,
tehnoloogia- ja ekspordilaenu on soovitatav jatkata samadel tingimustel, kohandades neid jooksvalt
vastavalt laenuturul toimuvatele muutustele (nt intressimadrade muutused vms).

Stardilaen/-kdendus

Sihtrdhm: alustavad VKE-d, kes on tequtsenud vahem kui 3 aastat
Kehtivate tingimuste pdhjal on 2014-2020 programmiperioodil kuni 2 aastat tegutsenud

ettevotetel voimalik taotleda starditoetust, siis on asjakohane rakendada stardilaenule kdrgem
ettevdtte vanuse piirang, et ettevotted saaksid laenu kasutada ka toetusjargselt jatku-
investeeringute tegemiseks. Seega kui programmiperioodi jooksul peaks starditoetusele
kvalifitseeruvate ettevdtete vanus tdusma (nt kolme aasta peale), siis tuleks ka vastavalt
stardilaenu/-kdenduse sihtriihma kuuluvate ettevétete vanust suurendama, et véltida toetuse
ja finantsinstrumendi vaheline Uksteise tdiendamine. Samas tuleb meeles pidada, et Ule 3-4
aasta vanused ettevdtted muutuvad pankade jaoks juba atraktiivsemaks, mistéttu on neil
vOimalik kasutada rohkem tavalist laenukdendust, mis on stardilaenust soodsamate
tingimustega.

Maksimaalne laenusumma: 100 000 €
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Laenusumma Ulemmaédra suurendamine 64 000 eurolt 100 000 eurole on vajalik eeskatt
vdiketootmist alustavatele ettevdtetele, kelle jaoks praequ kehtiv Ulempiir on piirav. Samuti
vdib laenu Ulemmaadra tdstmine muuta selle vahendamise pankade jaoks atraktiivsemaks.
Laenuintress: sdltuvalt laenu vahendavatest pankadest, kuid suurusjargus 6 kuu Euribor + 7%
laenujaaqilt

Eelhindamise tulemusel ei tuvastatud vajadust laenuintressi langetamise jarele, kuna seda
rakendatakse niigi juba turutingimustest soodsamatel tingimustel.

Tagasimakseperiood: 60 kuud
Eelhindamise tulemusel ei tuvastatud vajadust pikendada laenu tagasimakseperioodi.

Maksepuhkus: 12 kuud
Maksepuhkuse pikendamine 6 kuult 12 kuule on vajalik eeskatt alustavate ettevotete riski

hajutamiseks. Sektorispetsiifikast ja ka mdningate valdkondade hooajalisusest tingitult vdib
teatud ettevdtete midgitulu tekkida alles peale 6 kuud. Samuti tasub eeskuju vdtta teistest
riikidest, kes Uldjuhul rakendavad alustavatele ettevdtetele suunatud laenutoodetele pikema
maksepuhkuse.

Tagatised: Ghtne isikliku kdenduse maar suurusjargus 20-25% kdikidele laenuvahemikele

Et muuta stardilaen alustavate ettevdtete seas atraktiivsemaks, tuleks langetada ndéutud
isikliku kdenduse maddra. Kuna 2014-2020 programmiperioodil muutuvad varajase faasi
toetusskeemid (nt ei jdtkata kasvutoetuse valjastamist), on oluline ka stardilaenu
kattesaadavuse suurendamine nende ettevdtete jaoks, kes varasemalt kasvutoetuse abil oma
ettevdtet arendasid. Ka teiste riikide praktikas leidub nditeid, kus laenude véljastamisel ei
nduta Uldse kdaendust. Isikliku kdenduse maara langetamine suurendab kill vdimalikku kahju
riski KredExi jaoks, kuid samas vdhendab ettevGtte alustamise riski ettevGtete omanike jaoks.
Samas tuleb rdhutada, et stardilaen aitab riigil edendada prioriteetset ettevdtluse kasvu
soodustamise valdkond, mistdttu on suurema riski vdtmist pidada p&hjendatuks. Samas peaks
olema tagatud, et ebadnnestunud laenude kahjud saaksid kaetud edukate projektide
intressituludest. Vastasel juhul tasub kaaluda stardilaenu rakendamist tagastatava abina (nn
repayable assistance).

Rakendamisskeem: kommertspanga kaudu véljastatav kas kdenduse vdi KredExi vahenditest
eraldatava laenuna
Eelhindamise kdigus tuvastati, et kommertspangad pole Uldjuhul motiveeritud alustavatele

ettevotetele laene valjastama, kuid stardilaenu Glemmadadra tdstmise kaudu v8iks stardilaen
muutuda ka nende jaoks huvipakkuvamaks. Tuleb soodustada ja parandada koostddd
pankadega, et stardilaenu valjastamine ei takerduks pankade puuduva huvi taha.

Vajadus kombineerimiseks toetusega: alustavatel ettevdtetel esineb vajadus starditoetuse ja -
laenu kombineerimise jarele

Kuna alustavatel ettevdtetel puuduvad esmase investeeringu teostamise tagasimaksmiseks
vajalikud vahendid (nt tulenevalt pikast tootlusperioodist), siis on starditoetus sobivam selle
jaoks. Stardilaen vdimaldab aga teostada jatkuinvesteeringuid ettevotte arengusse ning on
paindlikum abikdlblike kulude poolest. Seega vdiks eeldatavalt starditoetus olla esmase
investeeringu allikas ning stardilaen sellele jargneda, kuid ei saa vdlistada ka alustavaid
ettevdtteid, kes vajavad starditoetust- ja laenu sama perioodi tegevuste finantseerimiseks.
Seejuures peaks olema tagatud, et toetust ei kasutataks laenu tagasimaksmiseks (st
finantsinstrument ja toetus on suunatud erinevate kulude katmiseks).
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Hinnanguline eelarvevajadus ja Idppkasusaajate arv

Stardilaenu/-kdenduse rakendamisel kirjeldatud tingimustel (mh vdrreldes eelneva programmi-
perioodiga pikema maksepuhkusega, madalama isikliku kdenduse maddra ja kdrgema maksimaalse
laenusumma piiriga) ja vottes arvesse 2014-2020 programmiperioodil alustavate ettevdtete
toetuste muutumist, vdiks stardilaenu/-kdenduse kasutamine suureneda eeldatavalt 30-50%.

Lahtudes 2008-2014 stardilaenu/-kdenduse valjastamise statistikast, oleks perioodi stardilaenu/-
kdenduse hinnanguline eelarvevajadus kirjeldatud tingimuste rakendamisel ja 30-50% ndudluse
suurenemise korral 11-13,7 min €.

2008-2014 2014-2020 programmiperiood
Ldppkasusaajate arv 353 ettevotete 500-1500
Instrumendi eelarve 9,1 min € 11-13,7mIn €

Samas tuleb arvesse vdtta, et maksepuhkuse pikendamine muudab ka omakorda raharinglust
pikemaks. Kuna suur osa stardilaenudest on seni vdljastatud kdendusena, siis ei vdljastataks kogu
eelarvet laenu kogusummana, mistdttu ei vdhenda ringluse pikenemine markimisvaarselt ringlusesse
uuesti lastava raha hulka ning eeldatav IGppkasusaajate arv peaks olema saavutatav. Vdttes arvesse
instrumendi senist kahjusust, mida kaetakse intressitulust, siis jduaks ringlusesse kokku kuni 52 min
eurot (vt lisaks ptk 6.1).

2008-2014 oli keskmine vdljastatud laenusumma 26 000 €. Vottes eelduse, et ca 5% I8ppkasu-
saajatest votaks laenu maksimumsummas 100 000 € (2008-2014 vottes 9% ettevotetest laenu
summas 62 000-64 000 €), siis kujuneks keskmiseks laenusummaks ca 31 000 €. Sellisel juhul oleks
ringlusefekti arvesse vottes perioodi I6ppkasusaajate arv hinnanguliselt 500 -1500 ettevotet).

Laenukdendus

Sihtrihm: VKE-d

Kdendustasu: sOltuvalt ettevdtte riskiklassist - B-D klass alates suurusjargus 0,4-0,8% ja E-F
klass alates suurusjargus 2,0-3,8%, kuid proportsionaalsel ja fikseeritul laenukdendusel vdib
[Gplik hinnastamine erineda.

KredEx SA on 2014-2020 programmiperioodiks kavandanud langetada laenukdenduste tasu
[dhtuvalt ettevdtte riskiklassist safe-harbour preemia tasemeni, kuid tdapsemad analllsid
tingimuste muutmiseks on hetkel veel kdimas Ka eelhindamise tulemused kinnitavad, et
laenukdenduse hinna langetamine soodustaks ettevotete ligipddsu laenukapitalile tanu
laenude krediidikulukuse vdahendamise.

Maksimaalne kdendatav summa: 5 miljonit eurot

KredEx on planeerinud suurendada maksimaalset kdendatavat summat eksporditavate
ettevotete jaoks, kelle investeeringud on kapitalimahukamad ning kellele seet8ttu praegu
kehtiv 2 miljoni eurone lUlemmaar piiravaks kujuneb. Ka eelhindamise analliiside p&hjal jouti
jareldusele, et kdendatava summa Ulempiiri tdstmine on vajalik.

KredEx kaalub selleks kahe eraldiseisva laenukdenduse instrumendi sisseviimist, millest Uks
oleks jatkuvalt kasvupotentsiaaliga VKE-dele suunatud 2 miljoni eurone Ulempiiriga. Teine
laenukdendus oleks suunatud aga eksportivatele ettevdtetele ning selle Ulempiiriks oleks 5
miljonit eurot. Kdik muud tingimused jaaksid samaks.

Tagasimakseperiood: sdltuvalt laenu pikkusest

Rakendamisskeem: taotletav labi kommertspanga

Muud tingimused: enne laenulepingu I8ppemist kdenduslepingu tihistamise vdimaluse sisse
viimise kaalumine

Turu osapooltega I&biviidud intervjuude pdhjal ilmnes, et pankade esindajad sooviksid
vdimalust tlhistada laenu kdendusleping enne laenulepingu [8ppemist. See tahendab, et
pangad kasutaksid KredExi kdendust ainult kdige riskantsema laenuperioodi jaoks ja seejdrel
loobuksid sellest. Sellise muudatuse sisseviimine vdiks Uhelt poolt langetada ettevdtete jaoks
laenu krediidikulukuse kogumaddra, kuid teisalt vOib see tdsta ka KredExi laenukdenduste
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hindasid, sest koguriskisus suureneks. KredExi kinnitusel on neil eelhindamise hetkel antud
tingimuse muudatuse sisseviimine analltsimisel ning sdltuvalt tulemustest viiakse v8imalusel
sisse (st kui ei kaasne liigseid kahjusid ja riske KredExi jaoks ning muudatus aitaks reaalselt
ettevotete jaoks laenukdenduse hinda langetada).

Vajadus kombineerimiseks toetusega: otsene seos finantsinstrumendi ja toetuse vormis

rahastuse kombineerimise jdrele puudub, kuid ei saa vdlistada, et ettevotted kasutavad
kdendust laenu jaoks, millega kaetakse omaosalust toetuse projektis.

Hinnanguline eelarvevajadus ja Idppkasusaajate arv

Aastatel 2008-2014 oli KredExi poolt vdljastatud kdenduste maht 371 min eurot. See tdhendab, et
kattekordaja 10 korral oli laenukdenduste eelarve maht ca 37 min €. Kokku s6lmiti 3458 laenukdenduse
lepingut, millest 2866 olid uute klientidega.

2008-2014 2014-2020 programmiperiood
Ldppkasusaajate arv 4790 laenukdendust, 2866 uut 2000-2500

klienti
Instrumendi eelarve 37min € 38min €

Eeldusel, et eksportivatele ettevGtetele laenukdenduse maksimaalse madra tdstmine ja kdendustasude
langetamise tulemusel vG&iks suureneda laenukdenduste ndudlus, oleks 2014-2020 programmi-
perioodiks tdendoliselt mdningal madral rohkem eelarvelisi vahendeid vaja. KredEx ise on hinnanud
laenukdenduste eelarvelist vajadust 38 min eurole, mis vG&ttes arvesse ka KredExi v&imalikku
omavahendite panust 11,5 min € mahus, oleks piisav 2014-2020 sihtrihma vajaduste katmiseks.
Ligikaudu 50 min € suuruse eelarve eest saaks 2014-2020 programmiperioodil 10 kattekordaja
rakendamisel véljastada kdendust laenudele mahus kuni 500 min €. Uksi 38 min € eelarve pdhjal oleks
saavutatav ringlusefekt kuni 652 min €.

Eeldades, et keskmine kdenduse summa jadb samale tasemel (st 200 000 €), siis oleks laenukdenduse
IGppkasusaajate arvuks 2000-2500 ettevétet.

Kapitali-, tehnoloogia ja ekspordilaen

Eelhindamise tulemusel ei tuvastatud vajadust kapitali-, tehnoloogia ja ekspordilaenu tingimuste
muutmise jdarele. Tegemist on instrumentidega, mis aitavad Uldjuhul turutingimustest kallima
hinna eest lahendada mitteoptimaalseid investeerimisolukordi suurematel ettevdtetel, kelle jaoks
ei ole kommertspankade laenutooted ebapiisavatest tagatisest vdi liiga riskantsetest projektidest
tulenevalt alati kattesaadavad.

Kapitali- ja tehnoloogialaenu puhul vdib mdningatel ettevbtetel esineda vajadus selle
kombineerimiseks toetuse vormis rahastusega. Seda just eriti suuremate investeeringuprojektide
puhul, kus nditeks pdhivarainvesteeringute teostamiseks vajalikku rahastust kaasatakse
erinevatest allikatest. Seejuures peaks olema tagatud, et toetust ei kasutata laenu
tagasimaksmiseks.

Nimetatud laenutoodete rakendatavad tingimused on esitatud Tabel 12.
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Hinnanguline eelarvevajadus ja Idppkasusaajate arv

Tehnoloogialaenu ja kapitalilaenu pakkumise jatkamisel samadel tingimustel vdib eeldada 2014-2020
nimetatud instrumentide kasutamise mahtude jdamist samale tasemele. Samas majanduslanguse
korral, kui pankadest laenukapitali kdttesaadavus halveneb, vdib ka kapitalilaenu vajavate ettevotete
arv ootamatult suureneda. Ldppkasusaajate arvu ja investeeringuvajaduse madadratlemisel
instrumendi tasandil on siiski [ahtutud eeldusest, et instrumendi ndudlus jddb samale tasemele.

Tehnoloogialaenu hakati vdljastama 2011. aastast ning nelja aasta jooksul vdljastati 27 laenu
summas 3 min €. Seega ndudluse samal tasemel jdtkamise korral oleks 2014-2020 programmi-
perioodi hinnanguline eelarve vajadus 4,5-5,5 min eurot. Ldhtudes 2011.-2014.a vadljastatud
keskmisest laenusummast 100 000 € (mediaan 38 221 €), kujuneks ringlusefekti tulemusel
keskmiseks Idppkasusaajate arvuks 30-75 ettevdtet.

2008.-2014 aastal valjastati nii edupdhist allutatud laenu kui kapitalilaenu, mis 2014. aastal
Uhendati kapitalilaenuks. Selle perioodi jooksul valjastati kokku 43 laenu summas 19,8 min €, kuid
suurem hulk laene valjastati just majanduskriisi aastatel. Viimasel kolmel aastal véljastati kokku laene
1,4 min € mahus. Seega eeldades, et majandusolukord ei muutu, oleks hinnanguline 2014-2020
programmiperioodi kapitalilaenu eelarve vajadus vdhemalt 3 min eurot. Samas on asjakohane
planeerida moningal maaral suurem eelarve v8imaliku kapitalilaenu ndudluse kasvu katmiseks. Seega
vdiks hinnanguline eelarve olla 4,5-5,5 min €. Lahtudes viimase kolme aasta keskmisest laenu-
summast (ca 450 000 €) ja mediaanist (ca 320 000 €), kujuneks ringlusefekti tulemusel keskmiseks
IGppkasusaajate arvuks 10-20 ettevotet.

2008-2014 2014-2020 programmiperiood

Tehnoloogialaen

Ldppkasusaajate arv - 27 (2011-2014) 30-75

Instrumendi eelarve . 3 min € (2011-2014) 4,5-5,5miIn €
Kapitalilaen

Ldppkasusaajate arv = 43 10-20

Instrumendi eelarve = 19,8 min € 4,5-5,5miIn €
Ekspordilaen

Ldppkasusaajate arv - 2 (2013-2014) 5-15

Instrumendi eelarve = 3,7 mIn € (2013-2014) 12-24 min € (keskmiselt 18 min €)

Kuna ekspordilaen on suhteliselt uus rakendatav instrument (esimene laen vdljastati 2013), siis on
tanaseks valjastatud ainult kaks laenu kogusummas 3,7 min €. Kuna tegemist on spetsiifilise
instrumendiga, mis on suunatud pikaajaliste eksporditehingute finantseerimisele, siis saadi ka
ekspordikindlustuse té6toal kinnitust, et selle maksimaalne [Gppkasusaajate arv on maksimaalselt
paarkiimmend ettevdtet. KredEx ise on hinnanud ekspordilaenu eelarvevajadust 18 min eurole.

Eelhindamise tulemusel jOuti seisukohale, et hinnanguliselt eksisteerib potentsiaal véljastada 1-2
ekspordilaenu aastas keskmise suurusega 2 min eurot. Sellisel juhul peaks 2014-2020 ekspordilaenu
eelarveline maht olema 12-24 min €. Ringlusefekti tulemusel oleks ekspordilaenu IGppkasusaajate
arv hinnanguliselt 5-15 ettevdtet.

Jargnev tabel vdtab kokku eelnevalt kirjeldatud laenude ja tagatistena kavandatavate instrumentide

investeerimisstrateegia ettepaneku.

Tabel 12. Laenude ja tagatiste investeerimisstrateegia ettepanek lilevaatlikult

Laenud Tagatised
Instrument S_t'ardllaen/- Kapitalilaen HETE GeeE" Ekspordilaen Kasvukdendus E_Ifspordl-
kdendus laen kdendus
Alustavad VKE-d  VKE-d VKE-d VKE-d Kasvule Eksportivad
Sihtriihm orienteeritud VKE-d
VKE-d
Maksimaalne Kuni 100 000 € Kuni2 min €, Kuni 2 min €, Kuni 3 min € Kuni 2 min €, Kuni 5 min €,
. . kuni 67% kuni 40% kuni 75% laenu-  kuni 75% laenu-
instrumendi L L ~ " o o
projekti projekti vOi garantii vOi garantii
summa, min€
maksumusest maksumusest summast summast
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Laenud Tagatised
Instrument E_t.ardllaen/- Kapitalilaen [legeioesiay Ekspordilaen Kasvukdendus E!.(spordl-
dendus laen kdendus

Kuni 60 kuud, Kuni 10 aastat, Kuni 10aastat 2-10 aastat Séltuvalt laenu perioodist
Tagasimakse- kuni 12-kuulise 3-5-aastase
periood maksepuhkusega makse-

puhkusega

Isiklik kdendus Omakapitali osakaal bilansis Omakapitali Kdenduse ulatus kuni 75%
Tagatis 20-25% laenu vahemalt 10% osakaal bilansis  laenusummast

summast vdahemalt 30%

Soltuvalt 8,5-15%; Vordne Intress KredExi B, C, B,C,D

vahendavast lisandub krediidiasutuse maddratakse D13 riskiklassiga riskiklassiga

pangast intress lepingutasu poolt soltuvalt ettevtetele ettevotetele

ca 7%+ 6 kuu vdljastatava tehingust, intress alates intress alates

Euribor laenu intressi-  lepingu suurusjargust suurusjargust
Instrumendi  laenujadqilt madraga voi 1- sdlmimise tasu .safe-harbour" .safe-harbour”
tasu (intress) aastas; lisandub 2 protsendi 1% laenu preemiaga preemiaga

lepingutasu vorra kdrgem summalt (mitte | 5rqne (0,4- vdrdne (0,4-

rohkem kui 10 0.8% EjaF 0,8%, lisandub
000 €) riskiklassiga 2- lepingutasu
3,8%, lisandub
lepingutasu

Kommertspanga Kaaslaenamisel Kaaslaenamisel Otselaen Taotletav Idbi kommertspanga
Rakendamise kaudu vdljastatav pankadega pankadega KredExilt
skeem kas kdenduse vdi  (allutatud laen) (allutatud laen)

laenuna
LE 11-13,7min€  4,555min€ 4,555min€ 12-24min€ 38 min € dlisanduvad KredEx
vajadus omavahendid 11,5 mIn€)
Hinnanguline
I6ppkasu- 500-1500 10-20 30-75 515 200-2500

saajate arv

Oluline on vdlja tuua, et KredEx planeerib kasutada instrumentide rakendamiseks kombineeritult
omavahendeid ja finantsinstrumentide eelarvelisi vahendeid. Eeskatt panustatakse eelarvelisi
vahendeid laenukdenduste vdljastamisele, sest omavahendid laenude kaasrahastamiseks on
aarmiselt piiratud. Omavahenditest rahastatakse ennekdike nende ettevotete taotlusi, kes ei ole
struktuurivahendite reeglite kontekstis abikdlblikud. Seeldbi tagatakse vajaliku kapitali jdudmine
suurema hulga ettevdteteni.

Samuti tuleb arvesse vdtta, et finantsinstrumentide rakendamisel, just stardilaenu/-kdenduse
puhul, ei pruugi KredExile eraldatud struktuurivahendid 100% sdilida, kuna instrumendid toovad
endaga kaasa investeeringuriski. Ennekdike peaksid kahjumlike projektide kulud saama kaetud
edukate projektide intressituludest, kuid vajadusel vGib kaaluda ka stardilaenu rakendamist tagastava

abina™. Kindlasti peaks olema tagatud struktuurivahendite panuse sdilimine meetme tasandil. Lisaks
on oluline sdilitada paindlikkus iihe meetme kontekstis planeeritavate instrumentide eelarveliste
vahendite jaotusele. See tdhendab, et kuigi iga kavandatava instrumendi juures on toodud eeldatav
eelarveline vajadus 2014-2020 programmiperioodil, kujuneb 18plik vajalik eelarve rakendamise
kdigus ettevdtete ndudluse ja majanduskeskkonnas toimuvate muutuste tulemusel.
Rahastamisvahendite rakendamise tulemuslikkuse jooksva seire ja hindamise tulemusel peaks olema
vdimalik vajadusel eelarvelisi vahendeid instrumentide Idikes Umber jagada, kui vajadus selleks on
tuvastatud.

2 KredExi reitingud vastavad Euroopa Komisjoni reitingule jargnevalt:

B = AAA kuni AA-

C = A+ kuni A-

D = BBB+ kuni BBB-

E = BB+ kuni BB-

F = B+ kuni B-
H Tagastatav abi (ingl k repayable assistance) on ks toetuse vorm, mille rakendamist reguleerib Uhissatete direktiiv ((EL) nr
1303/2013 art 66).
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Riigiabi reeglite kohaldamine

KredEx SA on 2007-2013 programmiperioodil finantsinstrumentide rakendamisel laenu ja
tagatistena lahtunud ennekdike vahese tdhtsusega abi mdarusest ((EL) nr 1998/2006), kuid
vajadusel rakendanud lisaks grupierandi méadrust ((EL) nr 800/2008) Vahese tahtsusega ((EL) nr
1407/2013) ja grupierandi maaruse ((EL) nr 651/2014) riigiabi reeglistiku jargimist on véimalik
jatkata ka 2014-2020 programmiperioodil, kuna eelhindamise tulemuste pd&hjal on soovitatav
jatkata sama fookusega rahastamisvahenditega. Esitatud ettepanekud instrumentide tingimuste
osas ei mdjuta nende rakendamist sellisel madral, et see takistaks vdhese tdhtsusega abi reeglite
jargimist. Uldised nduded riigiabi reeglite rakendamisele on esitatud peatiikis 4.

Vahese tdhtsusega abi mdadruse pdhjal ei tohi Uhele ettevdtjate antava vdhese tahtsusega abi
kogusumma mis tahes kolme eelarveaasta pikkuse ajavahemiku jooksul Uletada 200 000 eurot (art
3 Ig 2). Vahese tahtsusega abi maddrust kohaldatakse ainult niisuguse abi suhtes, mille
brutotoetusekvivalent on juba eelnevalt vdimalik tdpselt vdlja arvutada, ilma et oleks vaja teha
riskininnangut (nn ,ldbipaistev abi*) (art 4 Ig 1). Laenudena antavat vahese tdhtsusega abi
kasitletakse labipaistvana, kui (art 4 Ig 3):

Abisaaja suhtes ei ole algatatud kdiki vdlakohustusi h8lmavat maksejouetusmenetlust ja
ettevdtja ei vasta kriteeriumidele, mis on siseriikliku digusega kehtestatud kdiki vBlakohustusi
hdlmava maksejouetusmenetluse kohaldamiseks volausaldajate soovil.

Laen on tagatud tagatisega, mis katab vahemalt 50% laenust ning laenu summa on 1 000 000
eurot (vdi 500 000 eurot kaupu vedavate maanteetranspordi-ettevétjate puhul) viieks aastaks
vdi 500 000 eurot (vdi 250 000 eurot kaupu vedavate maanteetranspordiettevétjate puhul)
kiimneks aastaks; kui laen on nimetatud summast vaiksem ja/véi antakse vahem kui vastavalt
viie vdi kimne aasta pikkuseks ajavahemikuks, arvutatakse nimetatud laenu brutotoetus-
ekvivalent vastava protsendina kohaldatavast Glemmadarast, milleks on 200 000 €.
Brutotoetusekvivalent on arvutatud vastavalt toetuse andmise ajal kehtinud viitemaarale.

Tagatistena antavat abi kasitatakse Iabipaistva vdahese tahtsusega abina, kui ((EL) nr 1407/2013
art 41g 6):

Abisaaja suhtes ei ole algatatud kdiki vdlakohustusi h&lmavat maksejouetusmenetlust ja
ettevdtja ei vasta kriteeriumidele, mis on siseriikliku digusega kehtestatud kdiki vBlakohustusi
hdlmava maksejouetusmenetluse kohaldamiseks vdlausaldajate soovil.
Tagatis ei Uleta 80 % asjaomasest laenust ja tagatud summa ei Uleta kas 1 500 000 eurot (v8i
750 000 eurot kaupu vedavate maanteetranspordiettevdtjate puhul) ja tagatise kestus viit
aastat, vOi tagatud summa ei Ulleta 750 000 eurot (v6i 375 000 eurot kaupu vedavate
maanteetranspordiettevdtjate puhul) ja tagatise kestus kimme aastat. Kui tagatud summa on
nimetatud summadest vdaiksem ja/voi tagatis antakse vahem kui vastavalt viie voi kiimne aasta
pikkuseks ajavahemikuks, arvutatakse nimetatud tagatise brutotoetusekvivalent vastava
protsendina kohaldatavast Gdlemmadrast, milleks on 200 000 £.
Brutotoetusekvivalendi arvutamisel on aluseks vdetud nn safe-harbour-preemiad, mis on
satestatud komisjoni teatises vdi enne kohaldamist:
on tagatise brutotoetusekvivalendi arvutamise meetodist teatatud komisjonile mdéne muu
sel ajal kohaldatava riigiabi kasitleva mdéaruse alusel ja komisjon on selle heaks kiitnud
kooskdlalisena komisjoni teatisega garantiidena antava riigiabi kohta vo6i mdne seda
asendava teatisega, ja
meetodiga kasitletakse sdnaselgelt sellist liiki tagatisi ja nendega seotud tehinguid, mille
suhtes kohaldatakse kdesolevat maarust.

Uldist grupierandi maarust ((EL) nr 651/2014kohaldatakse ainult niisuguse abi suhtes, mille
brutotoetusekvivalent on juba eelnevalt voimalik tdpsemalt valja arvutada, ilma et oleks vaja teha
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riskininnangut (nn ,,1abipaistev abi") (artikkel 5 Ig 1). Grupierandi alusel loetakse ldbipaistavaks abiks
laene ja garantiisid jargmistel juhtudel (artikkel 5 Ig 2):

laenudena antav abi, kui brutotoetusekvivalent on arvutatud abi andmise ajal kehtinud viite-

maddra alusel;

garantiidena antav abi:
kui brutotoetusekvivalendi arvutamisel on aluseks vdetud nn safe-harbour preemiad, v8i
kui enne meetme rakendamist on brutotoetusekvivalendi arvutamise meetod heaks
kiidetud, lahtudes komisjoni teatisest EU asutamislepingu artiklite 87 ja 88 kohaldamise
kohta garantiidena antava riigiabi suhtes vdi mis tahes jargnevast teatisest, kui meetodist
on teatatud komisjonile vastavalt sel ajal kohaldatavale riigiabi valdkonnas vastuvdetud
komisjoni madrusele, ja heakskiidetud meetodiga kdsitletakse sdnaselgelt niisugust liiki
garantiisid ja nendega seotud tehinguid, mille suhtes kohaldatakse kdesolevat maarust;

Grupierandi mdadruse alusel antavalt abilt eeldatakse ergutavat mdju (art 6 Ig 2). Selleks peab
abisaaja esitama liilkmesriigile abi taotluse enne projekti v8i tegevusega seotud té6de alustamist.

Uldist grupierandi maarust) on v8imalik rakendada erinevate abiliikide suhtes (art 1 Ig 1). VKE-dele
suunatud laenude ja laenukdenduste puhul on eeskatt asjakohane jargida VKE-dele investeerimis-
abi abi andmise ndudeid (art 1 Ig 1 (b)). Sellise abi teavitamiskiinnis on 7,5 miljonit eurot ettevdtja
ja investeerimisprojekti kohta (art 4 Ig 1 (c)). VKE-dele investeeringuteks antava abi abikdlblikud
kulud on materiaalse vdi immateriaalsesse varasse tehtud investeeringute kulud ning otseselt
investeerimisprojektiga loodud té6kohtade prognoositud palgakulu, mis arvutatakse valja vahemalt
kaheks aastaks (art 1 Ig 2). Viimase rahastamisel peab olema tagatud, et t66kohad luuakse kolme
aasta jooksul ja neid sdilitatakse vahemalt kolm aastat alates t6dkoha esmatditmisest (art 17 Ig 5).
VKE-dele antav investeeringuteks ettenahtud abi osakaal ei tohi Gletada (art 17 Ig 6):

vdikeettevdtja puhul 20% abikdlblikest kuludest
keskmise suurusega ettevdtja puhul 10% abikdlblikest kuludest

Nii vahese tahtsusega abi kui ka grupierandi madrust jargides tuleb laenude véljastamisel arvutada
viiteintressi m&ar Idhtudes komisjoni viite- ja diskontom&d&rade teatisest (2008/C 14/02).
Viitemadrade arvutamise aluseks olevaks baasmadraks on Uheaastased rahaturu intressimddrad
(IBOR). Vastavalt abi saava ettevdtte krediidireitingule ja pakutavatele tagatistele kohaldatakse lisaks
ka viite- ja diskontomaddrade teatises esitatud marginaale, mis lahtuvad ettevdtte reitingu-
kategooriast. Eestile kehtestatud viitem&ar on 1.5.2014 seisuga 0,53 1>,

Garantiide ehk tagatistena antava riigiabi puhul tuleb juhinduda EK teatisest garantiidena antava
riigiabi suhtes (2008/C 155/02). Selle pdhjal tuleb garantiide brutotoetusekvivalendi arvutamisel
tugineda safe-harbour preemiatele ehk aastasele minimaalsele garantiipreemiale, mis kehtestatakse
laenusaaja reitingu alusel. See tahendab, et reitinguagentuuride Standard and Poor's, Fitch voi
Moody’s andmete pdhjal tuvastatakse ettevdtte reitingukategooria ja sellele tuginevalt on vdimalik
madrata vastav aastane safe-harbour preemia. EttevOtte reiting ei pea ilmtingimata péarinema
nimetatud reitinguagentuuridelt, vaid aktsepteeritavad on ka riiklikud reitingusisteemid vdi need,
mida kommertspangad kasutavad lepingukohustuste tditmatajatmise arvutamiseks. VKE-de puhul,
kelle kohta puuduvad laenuandmed vdi kellel ei ole bilansile tuginevat krediidireitingut, on safe-
harbour preemia maaraks 3,8%.

Alljargnevalt on kokkuvotlikult esitatud olulisemad riigiabi nduded, mida tuleb laenude ja laenu-
kdenduste rakendamisel finantsinstrumendina struktuurivahenditest arvesse vétta.

' http://ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/base_rates_eu28tris_en.pdf
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Tabel 13. Laenudele ja laenukdendustele rakenduvad riigiabi reeglid

rus ((EL) nr 1407/2013)

Véahese tdhtsusega abi mé

EV’ahese tahtsusega abi kogusumma kolme eelarveaasta pikkuse ajavahemiku jooksulé v
maksimaalselt 200 000 € :

EAbi peab olema ldbipaistev, st brutotoetusekvivalent on vdimalik eelnevalt tdpselt valja v v
i arvutada :

i Laenu loetakse labipaistvaks vidhese tahtsusega abiks, kui see on vdhemalt 50% ulatuses :
{ tagatud tagatisega ning laenu summa on 1 000 000 € (vdi 500 000 € kaupu vedavate :
: maanteetranspordi-ettevétjate puhul) viieks aastaks v6i 500 000 € (v&i 250 000 € kaupu : v
i vedavate maanteetranspordiettevdtjate puhul) kiimneks aastaks. Kui laen on nimetatud :
i summast vdiksem ja/vdi antakse vahem kui vastavalt viie v&i kimne aasta pikkuseks :
i ajavahemikuks, arvutatakse nimetatud laenu brutotoetusekvivalent. :
i Garantiisid loetakse labipaistavaks vahese tahtsusega abiks, kui see ei Uleta 80 % asja-:
i omasest laenust ja tagatud summa ei ileta kas 1 500 000 € (v&i 750 000 € kaupu :
i vedavate maanteetranspordiettevétjate puhul) ja tagatise kestus viit aastat, véi tagatud : :
i summa ei Uleta 750 000 € (vdi 375 000 € kaupu vedavate maanteetranspordiettevétjate : v
i puhul) ja tagatise kestus kiimme aastat. i
Kui tagatud summa on nimetatud summadest vdiksem ja/v8i tagatis antakse vahem kui
i vastavalt viie vdi kiimne aasta pikkuseks ajavahemikuks, arvutatakse nimetatud tagatise :
i brutotoetusekvivalent vGttes aluseks safe-harbour preemiad. :

Grupierandi maaruse alusel loetakse laenudena antavat abi labipaistvaks, kui selle bruto-é
toetusekvivalent on arvutatud abi andmise ajal kehtinud viitemadra alusel. :
EGrupierandi madruse alusel loetakse garantiidena antavat abi labipaistvaks, kui bruto-g
toetusekvivalendi arvutamisel on aluseks voetud nn safe-harbour preemiad. :
VKE-dele antava investeerimisabi teavitamiskiinnis on 7,5 min € ettevdtja ja investeerimis-
 projekti kohta. :
VKE-dele investeeringuteks antava abi abik&lblikud kulud on materiaalse v&i
i immateriaalsesse varasse tehtud investeeringute kulud ning otseselt investeerimis- :
projektiga loodud t66kohtade prognoositud palgakulu. 5

VKE-dele antav investeeringuteks ettendhtud abi osakaal ei tohi lletada vaikeettevdtjate :
puhul 20% ja keskmise suurusega ettevdtjate puhul 10% abikdlblikest kuludest. :
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Innovatsioonilaen

Eelhindamise esimeses etapis tuvastati seoses innovatsiooniprojektide (sh teadus- ja toote-/
teenusearendus) rahastamisega mitmeid turutdrkeid ja mitteoptimaalseid investeerimisolukordi.
Ettevdtete poolt kogetavatest turutdrgetest on kesksel kohal innovatsiooniprojektide kdrge riskitase
ning pikk tasuvusaeg, mille tdttu on kommertsturu rahastamisvdimalused projektide elluviijatele
sageli raskesti kattesaadavad ja kallid. Seejuures tuleb arvesse voétta, et 2014-2020 programmi-
perioodil ei jagata ettevdtetele enam otsetoetusi teadus- ja arendustegevuse (sh innovatsiooni)
[abiviimiseks, mis vahendab eelmise rahastamisperioodiga vdrreldes ettevotete ligipadsu
innovatsiooni rahastamisele. See omakorda parsib ettevdtete vdimalusi ja huvi innovatsiooni-
projektidesse investeerimiseks. Innovatsioon ja arendustegevus on aga sisuliselt majandusarengu
alustala, mille projektid toovad kasu kogu Uhiskonnale, loovad uusi vdimalusi ning konkurentsi-
eeliseid diinaamilises ja globaalses drikeskkonnas labil6omiseks. Kuigi investeeringud on kdrge riski
ja pika tasuvusajaga, siis nendest saadav potentsiaalne kasu v8ib omada riiklikku tdhtsust, mistdttu
on avaliku sektori sekkumine innovatsiooni edendamise eesmargil digustatud. Jargnevalt on toodud
kokkuvGte peamistest eelhindamise esimeses etapis kajastust leidnud turutdrgetest ja mitte-
optimaalsetest investeerimisolukordades.!®

Turutdrgete ja mitteoptimaalsete investeerimisolukordade analiilisi jareldused:

Puudulik turg ja investeeringute pikk tasuvusaeq: teadus- ja arendustegevus on oma olemuselt
prognoosimatu; investeeringu tulemit ei ole vGimalik adekvaatselt ennustada ega erasektori
ootustele vastavalt hinnastada. Potentsiaalset [abimurret tekitavad rakendusuuringute projektid on
vdga kallid ja kbrge riskiga, nende tasuvusaeg vdib olla vaga pikk (kuni 50 aastat) ning puuduvad
tagatised.

Tasuvuse puudujddk ja erasektori vdhene investeerimine innovatsiooni: suurte innovatsiooni (sh
tootearenduse) investeeringute puhul ei vasta tootlus kommertsturu tootlusootusele.
Olemasolevate eraturu finantseerimisvahendite hinnastamine ja tingimused on seetdttu
ettevotetele mittesobivad, mistdttu on digustatud riigipoolne tugi ettevdtete huvi stimuleerimiseks
innovatsiooniprojektide vastu.

Pangalaenude ja tagatiste ebasobivad tingimused: laenude puhul on toodud takistustena vdlja
liiga lUhikesi tagasimakseperioode, kdrget intressi (eelk8ige laenude puhul, mis jddvad alla 50 000
euro) ja Ulemaddrast tdiendavate tagatiste nduet. Samuti on tdstetud takistusena esile laenu
vBtmisel pakutavate tagatisinstrumentide liiga kdrget hinda ja halba kadttesaadavust.
Mdlemapoolne informatsiooni asiimmeetrilisus: ettevdtted ei suuda vaatamata oma potentsiaalile
panka veenda tulenevalt ndrgast driplaanist v8i ebapiisavatest drilistest oskustest. Teisest kiiljest ei
pruugi pankade ametnikud aga ka sageli mdista ettevGtte valdkonna vdi driplaani spetsiifikat.

Eelnevate uuringute tulemusel tuvastatud turutdrgete ja ettevdtete vajaduste valideerimiseks viidi
labi seitse telefoniintervjuud EAS-i poolt soovitatud ettevdtetega, kes olid varasemalt kasutanud
EAS-i innovatsioonitoetust.!” Intervjueerituteks olid erinevates valdkondades tegutsevad
ettevdtted, kelle keskmine vanus oli 9 aastat. Kdige noorem ettevdte oli asutatud 2012. aastal ja
vanim 1998. aastal. Vastanute seas oli 4 vaike- ja 3 mikroettevdtet. Nende toote- ja teenuse-
arendusega tegelevate ettevodtetega labiviidud intervjuude kaigus toodi kdige sagedamini vdlja, et
toote- ja teenusearendusprojektid on sageli pikaajalised ning nendelt tulu teenimine vdib toimuda
alles mitu aastat parast investeeringu tegemist. Seetdttu ei ole pikaajaliste innovatsiooniprojektide
puhul vdimalik vdetud laenu tagasimakseperioodi alguses teenindada kasutades selle sama projekti
tulusid (kuivdrd neid veel ei eksisteeri), vaid laenu tuleb tasuda projektivdliste rahavoogude arvelt.

e Perioodi 2014-2020 lhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine, PWC 2014 (lk
83,1k 110)

v EY poolt [abiviidud telefoniintervjuud potentsiaalsete innovatsioonilaenu tarbijatega
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Kui olemasolevate tegevussuundade tulud ei ole piisavad, et vdetavat laenu tasuda, siis jadvad
innovatsiooniprojektid ellu viimata vdi kahjustub ettevGtte muu majandustegevus. Tdiendavalt
esindusorganisatsioonidega18 Iabiviidud intervjuudel kinnitati eelnevalt kirjeldatud innovatsiooni-
tegevuste rahastamisega seotud kitsaskohti.

Innovatsioonilaenu potentsiaalne ndudlus ja ettevotete vajadused

EY kapitali kattesaadavuse uuringu kaigus toi 57% kusitletud Eesti ettevdtetest vdlja, et soovivad
lahiaastatel ettevotet kasvatada uute toodete/teenuste koduturule toomise 1dbi. 38% vastanutest
soovisid (vastates ,jah" v&i ,pigem jah") siseneda uute toodete/teenustega vélisturgudele!®. Ka
Praxise uuringust jareldus, et VKE-de soov tootearenduse ldbiviimiseks on tugev, kuid nende
voimekus teadus- ja arendustegevusi iseseisvalt [abi viia on nork. 9% kdikidest vastanutest tdi Ghe
probleemina vdlja rahapuudust tootearenduseks. Sellest vdib jareldada, et tootearendus Kkui
innovatsiooni osa on ettevdtete hulgas oluline arengueeldus, kuid vahendeid selle I&biviimiseks
sageli napib ning lisaks vajatakse ka vélist ekspertiisi ja abi.?® Praxise uuringus jareldati, et oluline
oleks disainida meetmeid, mis soodustaks nii ettevOtetevahelist koostddd kui ka ettevotete
koostddd avaliku sektori ning teadus- ja arendusasutustega nii, et see suunaks ettevdtteid
efektiivsele teadus- ja arendustegevuse edendamisele.

PWC poolt 2013. aastal tehtud rahvusvahelisest innovatsioonialasest uuringust jareldus, et
innovaatilised ettevdtted ennustavad jargmiseks viieks aastaks ligikaudu kaks korda suuremat kasvu
(62,2%) kui keskmiselt edukad ettevotted. 93% kisitletud ettevdtte (rohkem kui 25 riigist) hinnangul
oli just innovatsioon nende ettevdtte arendamise ja tegevuse laiendamise vahendiks. Seejuures
peeti toote/teenuse, tehnoloogia, protsesside ja arimudeli (tootmiskulude langetamine, ressursside
optimeerimine) innovatsiooni vordselt oluliseks. Kdige prioriteetsemaks peetakse aga toodete
innovatsiooni (29% ettevotetest).2?

PWC uuringu p&hjal on innovatsiooni dnnestumiseks olulise tahtsusega:

eesmadrgistatud innovatsioonitegevus

labimdeldud innovatsioonistrateegia olemasolu

formaalne ja struktureeritud Iahenemine innovatsioonile

mitmekilgne innovatsioonitegevuse harrastamine (toote/teenuse-, protsessi- ja drimudeli
innovatsioon)

Lisaks sellele on McKinsey 2008. aasta publikatsiooni kohaselt 65% ettevdtete juhtidest pettunud
enda vdi juhtkonna vGimetes innovatsiooni edukalt labi viia. Selle parendamiseks tuleks integreerida
innovatsioon ametlikult ettevdtte juhtkonna strateegilise juhtimise tegevuskavasse, et tagada
pihendumine innovatsioonitegevusele. Kuigi ettevdtete juhid peavad innovatsiooni ettevdtte kasvu
pohiliseks allikaks, tegelevad ainult m&ned Uksikud selle aktiivse juhtimisega.??

Kapitali kattesaadavuse uuringu kohaselt eelistavad ettevotted rahastada tootearendusprojekte
eeskdtt ettevotte poolt teenitud kasumist. Kuna omavahenditest uute toodete ja teenuste
arendamiseks sageli ei piisa, siis jargmise valikuna kaalutakse tavaliselt pangalaenu voétmist. 46%
uusi tooteid ja teenuseid arendavatest ettevotetest soovivad katta tdiendavat investeeringu-

e EVEA, Eesti Kaubandus- ja Té6stuskoda, Teenusmajanduse Koda
+ Kapitali kattesaadavuse uuring, EY, 2013
* Vdikese ja keskmise suurusega ettevotete arengusuundumused, Praxis, 2012

2 Breakthrough innovation and growth, PWC 2013
[http://www.pwccn.com/webmedia/doc/635144268498915970_unleash_innovation_2013_survey.pdf]

2 Leadership and innovation, McKinsey 2008 [http://www.mckinsey.com/insights/innovation/leadership_and_innovation]
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vajadust pangalaenuga?3. Ettevdtetega l&biviidud intervjuude alusel aga selgus, et pangast on
innovatsiooniprojektide tarbeks raske laenu saada, kuivord krediidiasutuste huvi taoliste riskantsete
ja sageli mitteennustatavate tulevaste rahavoogudega projektide finantseerimise vastu on madal.
Samuti on krediidiasutuste laenutingimused sageli innovatsiooni vdi arendustegevustega seotud
tegevuste jaoks mittesobivad, sest ndutakse lisatagatist, puuduvad maksepuhkused ja
krediidikulukuse kogumadar vdib olla liiga kdrge. Vdimalikku sobivatel tingimustel laenu ollakse aga
seejuures valmis tootearenduseks ja muuks innovatsiooniks kasutama. Toodi vdlja, et kui tegemist
on vahegi kasumliku projektiga, siis ollakse potentsiaalselt valmis rahastama seda toetuse asemel ka
innovatsioonilaenuga.?*

Innovatsioonilaenu valjastamise teatav praktika on Eestis tegelikult olemas - enne EAS-i loomist
andsid perioodil 1991-2000 ettevdtjatele laenu Eesti Regionaalarengu Agentuur (regionaal-
poliitilised laenud) ning Eesti Innovatsioonifond (laenud tehnoloogiliste ja innovaatiliste projektide
teostamiseks). EAS-i koosseisus andis perioodil 2001-2004 innovatsioonitoetust ja -laenu
Tehnoloogiaagentuur. Projektide finantseerimisel toetust ja laenu enamasti kombineeriti ning EAS-i
(Tehnoloogiaagentuuri) kogufinantseering oli Uldjuhul 75%. EAS-i projektide toetamise pohi-
motteks oli, et mida Iahemale turule projektis planeeritud arendusega joutakse, seda vdiksema
osakaaluga on toetus ja suurema osakaaluga laen (Joonis 9).

Joonis 9. Tehnoloogiaagentuuri innovatsioonitoetuse ja -laenu finantseerimise skeem perioodil 2001-2004

T&A strateegia
Planeerimine |Rakendamine

Arendus- ja Toote/protsessi :
Eeluuring rakendus- arendused ning Tootmine,
uuringud tootmise turustamine
ettevalmistamine
75% TOETUS 25%

=R

TEHNOLOOGIA RISK
Max TOETUSE % Min

Allikas: EAS

Tehnoloogiaagentuuri tooted ettevdtjate projektide finantseerimiseks olid jargmised:

toetus ettevotetele eeluuringu teostamiseks (omafinantseering véhemalt 25%)

toetus ettevotetele rakendusuuringu teostamiseks (omafinantseering 50-25%)

toetus ettevotetele tootearendusprojekti teostamiseks (omafinantseering 75-50%)
laen ettevdtetele rakendusuuringu teostamiseks (omafinantseering vahemalt 25%)
laen ettevdtetele tootearendusprojekti teostamiseks (omafinantseering véhemalt 25%)

Tehnoloogiaagentuuri valjastas innovatsioonilaenu 40 ettevdttele, millest taielikult kukkus labi viis
projekti ning ka mitme teise puhul ei joutud planeeritud tulemuseni. EAS-i sdnul realiseerusid

= Kapitali kattesaadavuse uuring, EY 2013
“ EY telefoniintervjuud potentsiaalsete innovatsioonilaenu tarbijatega
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tehnoloogilised riskid, mille téttu kaasnesid innovatsioonilaenu véljastamisega suured kulud, kuid
nende katteks tulubaasi ei tekkinud. Riskide realiseerumisel v@is rolli mangida ka asjaolu, et EAS-
puudus varasem laenuinstrumentide rakendamise, mistéttu ei pruugitud laenude véljastamisega
seotud riske asjakohaselt hinnata.

Tehnoloogiaagentuuri poolt véljastatava innovatsioonilaenu tingimused olid jargmised:

intress 1-5% laenujaagilt aastas

tagasimakseperiood maksimaalselt 8 aastat

maksepuhkuse véimalus kuni 3 aastat

projektide finantseerimisel kombineeriti enamasti toetust ja laenu ning EASi kogufinantseering
oli Gldjuhul 75%

keskmine laenu suurus oli ligikaudu 100 000 eurot

Perioodi 2007-2013 struktuurifondide vahenditest vdljastas EAS kokku ligikaudu 60 miljonit
eurot teadus- ja arendustegevuste toetusi - keskmiselt 12 miljonit eurot aastas (Tabel 14).
Keskmiselt esitati aastas 51 taotlust eeluuringuteks ja 38 pdhiprojektideks. Eeluuringute toetuste
taotlustest rahuldati keskmiselt 80% ja pdhiprojektide taotlustest 62%. Nende TjaA toetuste
sihtrihmaks olid ettevdtted, kellel oli keskmiselt 14 tddtajat ja keskmine aastane mulgitulu ca 600
000 eurot.”

Tabel 14. EAS-i 2007-2013 perioodi TjaA toetused - eeluuringuteks ja pohiprojektideks

Eeluuringud 2008 2009 2010 2011 2012
Taotlusi (tk) 24 110 57 52 14
Taotletud toetus (€) 349 790 1618 163 853172 709811 176 299
Rahuldatud taotlusi (tk) 17 96 49 43 10
Otsustatud toetus (€) 232 348 1 405 563 745 734 626 921 131 666

PG&hiprojektid 2008 2009 2010 2011 2012
Taotlusi (tk) 16 60 43 36 33
Taotletud toetus (€) 5640 381 25933 233 16 387 641 16 357 048 17942 109
Rahuldatud taotlusi (tk) 7 46 26 23 22
Otsustatud toetus (€) 2868212 19592 496 10 366 297 13075582 10 541 028

Allikas: EAS

Kuigi vajadus tdiendava finantseerimise jarele ja sellega seotult kogetavad turutdrked on suuremad
alustavate ja varajases faasis ettevotete hulgas, siis innovatsiooniprojektide Iabiviimiseks eeldavad
vdimalikud eraturu finantseerijad (krediidiasutused, omakapitali investorid jt) ettevdtetelt teatavat
varasemat kogemust ning juba olemasolevaid rahavoogusid?®. Innovatsiooniprojektid on juba oma
olemuselt kdrgema riskiga, kuivdrd ei ole teada, kuidas turg uued tooted/teenused vastu vétab,
mistdttu on taotlejalt positiivsete rahavoogude olemasolu ndudmine pdhjendatud, et ettevdtja ka
projekti labikukkumisel vBetud laenu siiski tasuda suudaks. Vastasel juhul ei ole tegu laenukdlbliku
investeeringuga. Sellest tulenevalt toodi toote-/ teenusearendusest huvitatud ettevotetega
[abiviidud telefoniintervjuudes vdlja, et potentsiaalne riigi poolt loodav innovatsioonilaen peaks
olema eraturu laenudega vorreldes oluliselt suurema riskitaluvusega. Sellest tulenevalt peaks
riiklikult finantseeritav laen olema intervjueeritud ettevdtjate arvates ilma tdiendava tagatise
ndudeta.

® EttevGtlus ja innovatsioonipoliitika vahehindamine, EAS ja MKM 2014
[http://www.eas.ee/images/doc/sihtasutusest/uuringud/ettevotius/ettevotiustoetuste-vahehindamine-2014.pdf]

26 Intervjuu Pangaliidu esindajatega
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Intervjueeritud ettevotete esindajad kinnitasid vajadust tdiendavate rahaliste vahendite jarele
toote/teenusearenduse tarbeks ldhema viie aasta jooksul (Joonis 10). Sagedamini vajatakse
taiendavaid rahalisi vahendeid kaibekapitali jaoks (katmaks dra toote-/ teenuse arendusprotsessi
materjali-, t66j6u- ja teisi kaasnevaid kulusid). Kuna toote-/ teenusearendusega tegelevate ette-
vBtete vajadused, driideed, tegevusvaldkonnad ja teised eripdrad vdivad olla vdaga varieeruvad, siis
ei ole mdistlik seada innovatsioonilaenule piiravaid tingimusi potentsiaalse sihtgrupi osas.
Ettevdtted ootavad innovatsioonilaenu vahemikus 50 000 - 2 000 000 eurot tagasimakse-
perioodiga 2-7 aastat. Ettevdtete vajadustest l|dhtuvalt ei peaks innovatsioonilaen olema
standardne laenutoode, vaid suure toetuskomponendiga finantseerimisvahend riiklikult
prioriteetsetele suundadele (nt innovaatilistele eksportivatele ettevdtetele).

Joonis 10. Intervjueeritud ettevotete tagasiside kokkuvaote

5 ettevotet

7St on tunnetanud B
iturutdrkeid erasektori 7 ettevotet
ifinantseerimisvdimalus 7gt .vas et sobi-
:te osas ning nende  : S
:areng on olnud sellest yalel (lnglmu_stel
itulenevalt takistatud. i innovatsioonilasn
iTeised 2 ettevtetei ; VOIKS kasumipotent-
iole ole krediidiasutuste siaaliga prOJek(Ide__

© puhul olla alternatiiv-

ilaenusid kasutanud. : )
B i ne rahastamisvahend

Enamasti vaja-
takse taiendavaid
vahendeid uute

. toodetefteenuste

i véljatdstamiseks (sh

i prototiiipide loomi- Soovitud

! innovatsioonitoetus- seks)— steeskéatt sihtotstarve, laenu- . N B
® i tele kaibevahendeid , summa ja teised : InnovatSIOOI']I-
i tootearendusprotsessi : tingimused on
: i finantseerimiseks i suuresti séltuvad i laenu soovitakse tingimustel:
. i (materjalid, i ettevdtte driidee- o
:_tosjdukulud jmt) i dest, mist8ttu ei i Intress: 2-5%
: i tohiks kavandatav i Tagasimakseperiood: 2-7 aastat
. i instrument olla tingi- i Laenusumma: 50000 € -2 min €
: muste osas piirav. H

i Maksepuhkus: 1-3 aastat

. i Talendavtagatis: pole ndutud

Valisriikide praktika

Innovatsioonile suunatud vdlisriiklike rahastamisvahendite anallitisimiseks valiti tellija ja t66 teostaja
kokkuleppel valja Soome Tekesi ja Norra Innovation Norway néited, mida on jargnevalt pdhjalikumalt
kirjeldatud. Lisaks on investeerimisstrateegia peatlikis 2.2 IGhidalt tutvustatud ka Austria ja Poola
naiteid.

Soome: Tekes?”

Tekes vdljastab toetusi, laenusid ning kaasfinantseerib omakapitaliinvesteeringuid innovatsiooni
edendamise eesmargil. Instrumendid on suunatud ettevdtete arendus-, teadus- ja uuringuprojektide
rahastamisele, mis loovad pikas perspektiivis kasu kogu riigi majandusele ja tGhiskonnale. Peamiseks
sihtgrupiks on ettevdtted, kes otsivad kasvuvdimalusi rahvusvahelistelt turgudelt, tédstus-
innovaatorid, teadusasutused ja Ulikoolid. Tekese finantseeringut saavad taotleda noored VKE-d,
kes omavad rahvusvahelist kasvupotentsiaali. Tekes finantseerib VKE-sid peamiselt nelja toetus-
skeemi alusel (Tabel 15):

Toetus kasvu ja rahvusvahelistumise kavandamiseks

i Tekese Ulevaade pdhineb asutuse esindajaga (Jari Romanainen) labiviidud intervjuu ja asutuse kodulehe informatsioonil
(http://www.tekes.fi/en/funding/companies/), 2015
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Toetus ja/vdi laen teadus- ja arendustegevusteks
Toetus ja/voi laen noortele innovaatilistele ettevGtetele
Todkeskkonna innovatsioonitoetus

Tekes valjastab innovatsioonile suunatud laenu nii kombineeritult toetustega (TjaA toetus ja toetus
noortele innovaatilistele ettevdtetele) kui ka eraldiseisva instrumendina. Laen on suunatud VKE-dele
erinevate innovatsiooniga seotud tegevuste finantseerimiseks. Tegemist on darmiselt paindliku
instrumendiga, mis on samal ajal ka vdga korge riskitaluvusega, kuivdrd laenu valjastamisel ei nduta
ettevdttelt tagatist. Lisaks sellele on laen soodne - aastane intress on Uldjuhul 1% laenujdagqilt.
Samuti on ettevdtete jaoks atraktiivne pika maksepuhkuse vdimalus (kuni 5 aastat). Laen
vdljastatakse kuni 10 aastaks. Kuna laenuga tahetakse adresseerida suuremat mdju omavaid
projekte, siis on laenu miinimumsummaks seatud 100 000 eurot.

Tabel 15. Tekese innovatsioonile suunatud rahastamisskeemide tingimused

Instrument

Toetus kasvu ja

rahvusvahelisustumise

kavandamiseks

T&A toetus ja laen

Toetus ja laen noortele

innovaatilistele
ettevotetel

Innovatsioonilaen*

Sihtrihm

Sihtotstarve

Instrumendi
summa

Sihtriihm

Sihtotstarve

Instrumendi
summa

Tagatise nGue
Intressimaar

Tagasimakse-
periood

Sihtriihm

Sihtotstarve

Instrumendi
summa

Tagatise nGue

Intressimaar

Tagasimakse-
periood

Sihtrihm

Tingimused

Vdikesed ettevotted, kes on vdahem kui 5 aasta vanused ning kellel on
rahvusvahelise turupotentsiaaliga driidee. Samuti vdivad toetust taotleda
ettevotted, kelle dritegevusest moodustab TjaA Ule 50%.

Ariplaani koostamine, rahvusvahelistumise strateegia arendamine, turu-uuringute
|abiviimine, finantsanalliliside Iabiviimine, intellektuaalomandi- ja patendi-
teemalised anallilsid, T&A ja sellega seotud hinnangud ja analtisid

Vadikesed alla 5 aasta vanused ettevotted voivad taotleda toetust kuni 75% projekti
kogukuludest, kuid maksimaalselt 100 000 eurot. Toetus antakse valja kahes osas
- tavaliselt valjastatakse esimese maksena 50 000 eurot ja vajadusel on hiljem
vBdimalik saada tdiendav toetus samuti 50 000 euro ulatuses. Ule 50% TjaA
osakaaluga ettevdtted saavad taotleda toetust maksimaalselt 50% projekti
maksumusest ning samuti maksimaalselt 100 000 eurot.

VKE-d, kes soovivad investeerida teadus- ja arendustegevustesse.

T&A projektide kulud, sh t6é6j6ukulud, kaudsed personalikulud, Uldkulud,
reisikulud, materjalid ja varud, masinad ja seadmed, masinate ja seadmete
amortisatsioon ja rendikulud, sisseostetud teenused.

Toetus: VKE-dele kuni 50% ulatuses projekti kuludest, rahvusvahelises
Uhisprojektis osalevale VKE-le kuni 65% projekti kuludest, suurtele ettevdtetele
kuni 40% projekti kuludest, rahvusvahelises Uhisprojektis osalevale suurele
ettevottele kuni 50% projekti kuludest.

Lisaks on ettevdtetel v&imalik taotleda ka innovatsioonilaenu, kui Tekes
finantseeringu osa moodustab vdahemalt 100 000 eurot. Laenuga on vdimalik
katta 50-70% projekti kogukuludest.

Laenukdendust ei nduta

Laenu intress on alates 1% laenujadqilt aastas ning tagatist ei nduta. Viimastel
aastatel on keskmine intress olnud 1% juures.

Laenu tagasimakseperiood on kuni 10 aastat, millest 3-5 aasta ulatuses (vajadusel
ka rohkem) on lubatud taotleda maksepuhkust.

Noored vaikeettevotted - toetuse esimene valjamakse peab toimuma enne 5 aasta
moddumist ettevotte registreerimiskuupdevast. Rahastamine I8peb hiljemalt siis,
kui ettevote on saanud 8 aasta vanuseks.

Kd&lblike kulude hulka kuuluvad otsesed to6joukulud, projektiga seotud kaudsed
personalikulud (maksimaalselt 30%), reisikulud, erisugused ostutehingud (teenuste
sisseostmised, tooraine ja materjal, masinad ja seadmed).

Maksimaalne Tekese finantseeringu summa on 1,2 miljonit eurot, millest
maksimaalselt 500 000 eurot valjastatakse toetusena ja 700 000 eurot laenuna.
Tekes katab kuni 75% projekti kuludest kolmes faasis. Esimene valjamakse on kuni
250 000 eurot, mis antakse 6-12 kuuliseks perioodiks.

Laenukdendust ei nduta.

Laenu intress on alates 1% laenujddqilt aastas ning tagatist ei nduta. Viimastel
aastatel on keskmine intress olnud 1% juures.

Laenu tagasimakseperiood on kuni 10 aastat, millest 3-5 aasta ulatuses (vajadusel
ka rohkem) on lubatud taotleda maksepuhkust.

K&ik VKE-d, kes soovivad investeerida innovatsiooni (sh arendustegevustesse).
Laenu kombineeritakse nii toetustega kui antakse valja ka eraldiseisvalt.
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Instrument Tingimused

Laenu sihtotstarve on vdga paindlik (mh on kdlblikeks kuludeks kdik eelpool

SirielsiEmE toodud instrumentide sihtotstarbed).

Laenu antakse alates 100 000 eurost, et adresseerida suuremaid muutusi kaasa

Instrumendi toovaid projekte, mis on pikas perspektiivis potentsiaalselt kasulikud tervele
summa Uhiskonnale. Laenusumma lage pole fikseeritud. Laen vadljastatakse etappide
kaupa.

Tagatise nue Tagatis ei ole ndutud.
Laenu intress on alates 1% laenujddgilt aastas. Viimastel aastatel on keskmine

Intressimdar . .
intress olnud 1% juures.

Tagasimakse- Laenu tagasimakseperiood on kuni 10 aastat, millest kuni 5 aasta ulatuses
periood (vajadusel ka rohkem) on lubatud taotleda maksepuhkust.

Sihtriihm Téokeskkonna kvaliteedi ja efektiivsuse tdstmise projekte elluviivad ettevdtted.
Rahastus on suunatud to6joukulude ja teiste kulude katteks, sh reisikulud,
vdlisekspertide ja organisatsioonisiseste vdtmeisikute kulud. Tavaliselt on
vdahemalt pool toetuse summast eraldatud valisekspertide teenuste kasutamisega
seotud kulude katmiseks (sisseostetud teenused).

Tookeskkonna Sihtotstarve
innovatsioonitoetus

Instrumendi

summa Kuni 50% ulatuses projekti maksumusest, kuid mitte rohkem kui 100 000 eurot.

Allikas: Tekes

*Tekes-il on Uiks laenu instrument, mida vdljastatakse tdiendava finantseeringuna nii TjaA toetuste ja noorte
innovaatiliste ettevdtete toetuste projektidele kui ka eraldiseisva finantseeringuna.

Ligikaudu 2/3 Tekese finantseeringutest on ldinud ettev&tetele toetuste ndol ja 1/3 laenudena. K&ik
projektid, mida Tekes finantseerib, peavad olema keskmisest kdrgema riskitasemega, sisaldades
tavapdrastest investeerimisprojektidest oluliselt suuremat riski ja ebadnnestumise ohtu. Sellega
valditakse muuhulgas krediidiasutustele konkurentsi pakkumist. Sellest tulenevalt on Tekese poolt
vdljastatud laenude ldbikukkumise osakaal eraturu krediidiasutuste omast kdrgem. Tekes vdljastab
projekti finantseeringuid ettevdtetel alati osamaksetena (etappide kaupa), millega maandatakse
liigse rahalise kahju tekkimise ohtu. Osamaksete sagedus ja suurus sOltub projekti rahavoogude
anallusist. Enne igat vdljamakset esitab ettevdte Tekesile vahearuande (nii finants- kui progressi-
aruande), mille heakskiitmise korral vadljastatakse osafinantseering tulevaste kulude katmiseks.

Laenutaotluste hindamine ei toimu mitte ainult taotlusdokumentide pdhjal, vaid Tekese esindajad
arutavad personaalselt ettevdtte esindajaga kogu taotluse labi. Vajadusel teeb Tekes ettevdttele
ettepanekuid taotluse tdiendamiseks ja alles seejarel esitab ettevOte hindamiseks oma 1dpliku
taotluse. Samuti vOib esineda olukordi, kus ettevétjal soovitatakse teha enne laenu taotlemist
tasuvusuuring innovatsiooniprojekti hindamiseks ning ka selle tarbeks on ettevdtjatel vdimalik
toetust taotleda. Tekesile esitatud taotluste projekte hindavad Tekese enda eksperdid. Valiseid
eksperte kasutatakse ainult noorte innovaatiliste ettevdtete meetmes. Eksperdid moodustavad nn
konsultantide paneeli, kelle arvamus vdetakse toetuste hindamisel arvesse (ainult nende hinnangu
pdhjal otsust siiski ei langetata). Kui laenutaotluse ldbivaatamisel tuvastatakse, et ettevdte vdiks
projekti labiviimiseks vajada tdiendavat valdkondlikku kompetentsi, siis tehakse sellekohane
soovitus, kuid seda ei muudeta ettevotja jaoks kohustuslikuks.

Tekese finantseeritavate projektide peamiseks tulemusmd&ddikuks on projekti valjundi(te)
kommertsialiseerimine. Tekese esindajaga tehtud intervjuust selgus, et valjastatud laenud, mis ei
saavuta planeeritud eesmarke, on voimalik konverteerida tagastamatuks abiks (toetuseks). Projekti
l[abikukkumist hinnataksegi pustitatud tulemusmdddikute alusel - nt loetakse labikukkunuks projekt,
mille kdigus arendatud toodet/teenust ei ole ettevottest mitteolenevatel ja objektiivsetel pShjustel
vdimalik turule tuua.

Tekese toetusmeetmete rakendamise tulemused

Tekes teeb koost6dd suurimate Soomes asuvate novaatorite ja teadusasutustega. 2014. aastal
eraldas Tekes ettevOtete ja teadusasutuste rahastamiseks kokku 550 miljonit eurot. 134 miljonit
eurot ldks noortele kasvuettevdtetele. lgal aastal rahastatakse ligikaudu 1500 ettevotte TjaA
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projekti ning 600 avaliku sektori TjaA projekti. 2014. aastal esitati Tekesile 3670 taotlust, millest
positiivne vastus anti 2750-le. Kokku rahastati 660 alustavat ettevotet.

Tekesel on ligikaudu 5000 aktiivset klienti (sh aktuaalsed laenulepingud). Eelmisel aastal toetati 65%
Gldtuntud Soome innovatsiooniettevdtetest. Tekese toetatud projektidega loodi 1500 uut toodet,
teenust vdi protsessi. 80% Tekese klientidest hindavad Tekese toetuse mdju nende edukusele
suureks. Tegevuse I6petavad ligikaudu 1% toetatud ettevdtetest aastas.

2010. aasta seisuga finantseeritud projektide hindamise tulemuste kohaselt on 5000-st toetatud
ettevdttest 67 pankrotis (ca 1%) ning 12% finantseeritud projektidest on loetud labi kukkunuks ehk
nendega ei saavutatud projekti eesmarke. Omakorda 20% projektidest olid ebaedukad - projekti
eesmargid saavutati ainult osaliselt. 2010. aasta hindamise I&biviimise seisuga polnud 10-16%
finantseeritud projektidest veel jdudnud kommertsialiseerimiseni. Ulejddnud, ligikaudu pooled
projektidest, on olnud edukad ja saavutanud kdiki eesmarke.

2014. aasta I106pu seisuga oli Tekes vdljastanud 722 miljoni euro eest innovatsioonilaenusid. Samal
ajal oli ebaedukaid laenusid hinnanguliselt 92 miljoni euro ulatuses ehk ligikaudu 12,7%
summaarsest laenumahust. 2014. aasta jooksul kukkus [abi 29,7 miljoni euro vaartuses laenusid.
Nendest 20,2 miljoni euro ulatuses oli tegemist ebadnnestunud projektiga, milles Tekes otsustas
tagasimaksendudest osaliselt v&i tdielikult loobuda. Ulejgdnud 9,5 miljoni euro puhul ei olnud
ettevdtte vdimeline laenu tagasi maksma (pankrotistumine). Tekese esindaja sonul valjendub antud
numbritest selgelt Soome majandusolukorra keerukus, kuivord 2010. aastal oli ebadnnestunud
laenude maht 46 miljonit eurot (8,7% véaljamakstud laenumahust) ehk ligikaudu kaks korda vahem
kui 2014. aastal. Kahjususe maar on suurenenud eeskatte viimase kahe aasta jooksul.

Kuna Tekese laenud on nn pehmed laenud, mida ettevOtte ei pea tagasi maksma projekt
ebadnnestumise korral, siis ei nde asutuse esindajad viimaste aastate majandusolukorra
keerukusest tingitud kahjususe kasvu probleemina. Samuti sisaldub teatav subsiidium ka Tekese
innovatsioonilaenu intressis. Seet8ttu ei ole Tekese laenutoode kasumlik finantsinstrument ning
sellelt ka ei eeldata seda. Tekese innovatsioonilaenu rakendamise administratiivkulud kaetakse
osaliselt Tekese poolt ja osaliselt Soome Riigikassast, mist&ttu selget arvestust nende osas ei peeta.

Tekese jooksva seire tulemustest jareldub, et 2009-2012 perioodil kasvas Tekese poolt rahastatud
ettevotete kdive 20% ja tootajate arv 17% vorreldes kontrollgrupiga. 80% rahastatud ettevétete endi
hinnangul oli Tekese rahastus oluline faktor nende ettevdtte arengus. Iga Tekese poolt panustatud
euro vaartuses suurendasid ettevdtted ise enda teadus-ja arendustegevusi kulusid kahe euro vorra.

Norra: Innovation Norway

Innovation Norway on Norra riiklik asutus, mis on loodud, et soodustada Norra ettevétete ja té6stuse
innovatsiooni ning arengut. Innovation Norway fookuses on Norra ettevdtete rahvusvahelistumise
edendamine, mistdttu paiknevad Innovation Norway kontorid 35 erinevas riigis - sealhulgas ka
Eestis. Asutuse pdhieesmargiks on Norra ettevdtete ning seeldbi riigi majanduse ja kogu Uhiskonna
edendamine, pidades fookuses innovatsiooni ning Norra ettevdtete rahvusvahelise konkurentsieelise
suurendamist. Samuti tegeleb Innovation Norway Norra turismisektori turundamisega rahvus-
vahelisel maastikul. Jargnevalt kirjeldatakse Innovation Norway poolt ettevdtetele pakutavat
innovatsioonilaenu.

Innovatsioonilaenu sihtriihmaks on Norra ettevétted, kes soovivad suurendada oma konkurentsieelist
ja innovaatilisust, kuid ei ole vdimelised ise vajalikku rahastust leidma. Innovatsioonilaenu kasutavad
aktiivselt ka Norra ettevotted, kes tegutsevad Baltikumis (nt kellel on siin tootmine vm Uksused).
Laenud on suunatud kasumlikele projektidele, mida teatud pd&hjustel eraturu krediidiasutuste poolt
siiski ei rahastata. Eesmadrk on jduda nende projektideni, mis muidu jadksid puuduva rahastuse téttu
teostamata.
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Innovatsioonilaen rahastab kuni 50% projekti maksumusest, pakkudes samas ka soodsat
intressimadra. Tagasimaksmise periood mddratakse Idhtuvalt projekti eesmargist, kuid tavaliselt ei
Uleta see 10 aastat. MOningate projektide puhul rakendatakse ka maksepuhkust. Laen v&imaldab
projekti labikukkumisel 50% vabastust tagasimaksest. 90% innovatsioonilaenu tarbijatest on
vdikeettevotted (t6dtajate arvuga kuni 50 ja kdibega kuni 10 min €). Innovatsioonilaenude
eelarveline maht on ligikaudu 58 miljonit eurot. Enamus laenu taotlejatest on noored ettevdtted,
mis on asutatud vdhem kui 5 aastat tagasi. Individuaalne innovatsioonilaen saab olla maksimaalselt
2,9 miljonit eurot. Keskmiseks vadljastatava laenu suuruseks on 230 000 - 290 000 eurot.
Olenemata laenu suurusest, ettevdtte finantsnaitajatest vms rakendatakse kdikidele laenuvétjatele
5,6% suurust fikseeritud intressi, mis katab &ra laenu véljastamise kulud. Uldjuhul ei nduta
ettevotetelt laenu vdtmisel tagatisi, kuid riskantsemate projektide puhul vdib see olla siiski ndutav.
Iga projekti puhul hinnatakse selle riski ning paigutatakse valjaarvutatud riskile vastav summa
reservi.

Jargnevalt on toodud kokkuvdtlik tabel Innovation Norway innovatsioonilaenu tingimustest.

Tabel 16. Innovation Norway innovatsioonilaenu tingimused

Instrument Tingimused

VKE-d, kes soovivad rahastada innovatsiooniga (sh toote/teenusearendus)
seotud projekte

Innovatsiooniprojektide sihtotstarve ei ole Gldjuhul (rangelt) piiratud.
Finantseeritavad kulud peavad olema seotud eeskatt innovaatiliste ja/voi
rahvusvahelistumisega seotud projektidega (arendamine, loomine,
tootmine, restruktureerimine). Kui Gldjuhul hoidutakse masinate ja
seadmete ja ehitiste investeeringute finantseerimisest, siis maapiirkondade
ettevdtted vBivad saada laenu ka nendeks.

Sihtrihm

Sihtotstarve

Innovation Norway ~ Instrumendi 58 min eurot
innovatsioonilaen  €elarveline maht
Valjastatava Kuni 50% projekti kuludest, kuid maksimaalselt 2,9 miljonit eurot (25 min

instrumendi suurus NOK)

Tagasimakseperiood 2-10 aastat tulenevalt projekti eriparadest

Laenuvdtjad voivad taotleda maksepuhkust kuni projektist tulu teenimise
hetkeni (ei ole ajaliselt piiratud)

5,6% (pehmete laenude puhul, mille korral on tegemist riskantsemate
projektidega ning ei nduta tagatist voib intress olla ka 6,6%)

Maksepuhkus

Intressimaar

Innovatsioonilaenu pakutakse nii individuaalse osaluse pdhimdtte alusel kui ka klastriprogrammi
raames, mille korral teevad mitmed ettevdtted Uhishuvide realiseerimise eesmargil koostddd.
Programmi eelarve aluseks on riigi maksutulu. Innovatsioonilaenu halduskulusid kaetakse enamjaolt
intressitulust ning puudujddvas osas ka riigieelarvest. Laen on hinnastatud selliselt, et dra katta
selle valjastamis- ja halduskulud. V8imalikud kahjud kaetakse riigieelarvest.

Innovation Norway rakendamise tulemused

Innovation Norway esindajaga l&biviidud intervjuu pdhjal selgus, et innovatsioonilaen on olnud vdga
efektiivne (seda eriti viimasel kahel aastal). Viimasel aastal oli ebadnnestunud laenude osakaal
intervjueeritava hinnangul ainult 4%.

Tulemused 2013. aasta aruande pohjal:

80% viie aasta jooksul rahastatud ettevotetest on jatkuvalt tegutsevad (vordlusgrupi sama
nditaja oli 70%).

Rahastatud ettevdtete kdive suurenes peaaegu 21 protsenti ronkem kui vordlusgrupi
ettevdtetel.

Rahastatud ettevdtete to6tajate arv suurenes 11 protsenti rohkem kui vérdlusgrupi
ettevdtetes.

Rahastatud ettevdtete tootlikkuse kasv suurenes 3 protsenti rohkem kui vrdlusgrupi
ettevdtetes.
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Innovatsioonilaenu investeerimisstrateegia ettepanek

Innovatsiooni, sh toote- ja teenusearendusega seotud tegevuste potentsiaalse turundudluse ja
ettevdtete vajaduste analldsi tulemusel ilmes, et soodustingimustel laenuinstrument innovatsiooni-
tegevuste finantseerimiseks aitaks Uletada ettevdtetel mitteoptimaalseid investeerimisolukordi.
Seejuures, lahtudes teiste riikide praktikast, peaks innovatsioonilaen olema vdga tugeva toetuse
komponendiga, et adresseerida riskantseid ja suure ebadnnestumise tdendosusega projekte.

Alltoodud Tabel 17 on esitatud Ulevaatlikult Innovation Norway ja Tekese innovatsioonilaenu
instrumentide olulisemad tingimused. Jargnevas Eestile sobivate tingimuste analllsis tuginetakse
eeskatt nende valisriikide praktikale.

Siinkohal tasub markida veel dra ka Poola ja Austria ndited. Poolas rakendatakse innovatsioonilaenu
(PARP), mille sihtotstarve hdlmab k&iki innovatsiooniga seotud tegevusi alates alusuuringute
tellimisest kuni hoonete ja ehitiste moderniseerimiseni. See innovatsioonilaen on suunatud samuti
VKE-dele, kuid laenu saamise eelduseks on varasem riskikapitaliinvesteering samast fondist. Laenu
antakse kuni 480 000 euro ulatuses ja 10 aastaks, millest 3 aastat on maksepuhkust. Laenuga on
vdimalik finantseerida projekti kulusid kuni 75% ulatuses ning selle intress ei tohi olla madalam kui
Euroopa Komisjoni viitemaar.

Austrias AWS-is rakendatakse Innovation & Growth temaatika all erinevat tidpi toetusinstrumente
(vt ptk 1.2.2), mis hdlmavad nii riskifinantseerimisinvesteeringuid kui ka tagasimakstavaid
instrumente. AWS-i innovatsioonitoodete sihtrihmaks on eeskatt VKE-d. Kuigi finantseerimis-
vahemikud toodete [Gikes erinevad, rakendavad nad alati kuni 10 aastast tagasimakseperioodi ja
kuni 3 aastast maksepuhkust. Intressid on dldjuhul turutingimustest odavamad (nt tehnoloogia-
laenul 0,75%), samuti ei nduta ettevdtetelt tagatisi. Innovaatilisemate ja riskantsemate projektide
finantseerimisel madaratakse ettevdtte ndukogusse AWS-i esindaja (nt Seedfinancing instrumendi
puhul), kes ei osale ettevétte drilistes otsustes, vaid toetab ettevdtte juhtkonda muutuste juhtimisel
ja arendustegevuste edukal elluviimisel.

Tabel 17. Vélisriikide instrumentide parimaid praktikad Eestis rakendamiseks

Innovation Norway Tekes Eeskujuks Eestile

Innovatsioon laiemalt Innovatsioon laiemalt: Toote- ja teenusearenduse

Sihtotstarve

suure riskiga projektid
suure ebadnnestumise
téendosusega projektid

tegevused, kuid ka sellega
seonduvad hilisemad
kommertsialiseerimise kulud
Toetatav projekt peaks alati
sisaldama arvestataval
tasemel riski ja
ebadnnestumise véimalust

Sihtriihm

VKE-d

VKE-d, sh ebapiisavate
rahavoogudega ettevdtted

VKE-d (tegutsevad ettevdtted)

Rakendamisskeem

Koostdds pankadega
Laenuotsus
langetatakse eeskatt
taotluse (sh projekti-
plaani) pdhjal

Otselaen Tekeselt

Hinnatakse detailselt koostdds
ettevGttega vahetu kohtumise
tulemusel, nii taotlust kui
ettevotet ennast

Otselaenuna, koostdds
erinevate tagastamatut abi ja
finantsinstrumente
rakendavate asutustega
Laenuotsus tehakse
projektiplaani, ettevotte
tegevusajaloo ja
|abiradkimiste p&hjal

Finantseerimis-
vahemik

Kuni 2,9 miljonit eurot
(keskmine 230 000-290
000 tuhat eurot), kuni 50%
projekti kuludest

Alates 100 000 € ja Uldjuhul kuni
2min €

100 000 - 2 min €, keskmine
pigem 200 000 €

Tagasimakse- 2-10 aastat Kuni 10 aastat Kuni 10 aastat

periood
Kuni projekti tulu Soltuvalt projekti pikkusest ja 3-5 aastat

Maksepuhkus teenimise hetkeni, pole ettevGtte rahavoogudest kuni 5
ajaliselt piiratud aastat

Intress 5,6% fikseeritud intress Alates 1% Kuni 6% (koos Euribor-iga)
Uldjuhul puudub, ainult Puudub Puudub

Tagatise ndue

vdga riskantsetel
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Tugi ettevottele

Innovation Norway Tekes Eeskujuks Eestile
projektidel
Puudub Aktiivne ettevdtte toetamine kogu | Tugi eeskatt ettevotte

protsessi valtel (sh tulemuste
saavutamise jdlgimine)

juhtkonnale innovatsiooni ja
muutuste juhtimisel kogu projekti
vdltel sh tulemuste jdlgimine)

Instrumentide
kombineerimine
(sh toetustega)

Riskantsemaid projekte
finantseeritakse toetustest

Innovatsiooni varasemas faasis
olevaid projekte finantseeritakse
kas ainult v&i koos toetustega

Ettevdtetel on voimalik toetada
innovatsiooni, sh toote- ning
teenusearendust innovatsiooni- ja
arendusosakust vGi ettevdtete
kasvuprogrammist

Viéljamaksed

Nii Ghe maksena kui
osamaksetena

Alati osamaksetena, mis toimuvad
peale finants- ja progressiaruande
heakskiitmist

Osamaksetena, peale finants- ja
progressiaruande heakskiitmist

Vdimalusel tagatise

Kui projekti tulemusi ei dnnestu

SG&ltuvalt rakendamisskeemist:

realiseerimine, kahjude
hdvitamine riiklikust
fondist

kommertsialiseerida ning projekt
eesmdrke ei suudeta objektiivsetel
pdhjustel realiseerida, siis
konverteeritakse laen kas osaliselt
voi tdielikult toetuseks

tagatiseta laenuna
rakendades tuleb tekkivad
kahjud hivitada kas
struktuurivahenditest voi
onnestunud innovatsiooni-
laenude pealt teenitud
intressitulust
tagasimakstava ettemaksena
rakendades makstakse laen
tagasi ainult projekti
onnestumise korral

Kahjude
kdsitlemine

Sihtotstarve

Eelhindamise kdigus anallusitud valisriikides on innovatsioonilaen suunatud laiemalt igat taupi
innovatsiooni teostamiseks h&lmates muuhulgas toote- ja teenusearendust, protsessiinnovatsiooni
ja arimudeli innovatsiooni. Samas on nii kohaliku turu kui ka rahvusvahelised uuringud aga esile
toonud, et ettevdtete jaoks on kdige olulisem siiski toote- ja teenusearendus ning sellega seotud
tegevused, mis vdivad hélmata nii nende toodete tootmisprotsessi ja arenduse tulemuste hilisemat
turustamist.

Sellest tulenevalt on soovitatav keskenduda innovatsioonilaenu rakendamisel eeskatt toote- ja
teenusearenduse ning arenduse tulemuste kommertsialiseerimisega seotud tegevustele. Euroopa
Komisjoni definitsiooni jargi (sh riigiabi reeglite kontekstis (EL) nr 2014/C 198/01) on tootearendus
olemasolevate teaduslike, tehnoloogiliste, drialaste ja muude asjaomaste teadmiste ja oskuste
omandamine, Uhendamine, kujundamine ja kasutamine uute, muudetud voi tdiustatud toodete,
protsesside vdi teenuste arendamiseks. See vdib hdlmata prototilpide loomist, tutvustamist,
katsetamist ja valideerimist tegelikke td6tingimusi kajastavas keskkonnas. Tootearendus ei hdlma
olemasolevate toodete, tooteliinide, tootmisprotsesside, teenuste ja muude toimingute rutiinset voi
perioodilist muutmist, isegi kui sellised muudatused tdhendavad tdiustamist.

Seega mdistetakse kavandatavate finantsinstrumentide kontekstis innovatsioonilaenu siiski eeskatt
toote- ja teenusearenduse fookusega instrumendina, mille tulemusel peaks ilmnema ettevottes
oluline muutus/ areng. Selleks vdib olla naiteks lisandvdartuse kasv, ekspordi alustamine voi
suurendamine vO&i mulgikdibe kasv, mis saavutatakse toote- ja teenusarenduse tulemuse
kommertsialiseerimise tulemusel.

Kuna toote- ja teenusearendus suurendab eeskatt ettevdtete kdibekapitali vajadust (sh arenduse
to6joukulude, katsete, materjalikulude jms katteks), siis peaks olema vahemalt 50-70%
innovatsioonilaenust suunatud kdibevahenditesse. Masinate ja seadmete investeeringuvajaduste
katmise mitteoptimaalset olukorda adresseerib juba KredExi tehnoloogialaen, mistdttu on oluline
viltida ka instrumentide omavahelist dubleerimist. Ulejddnud 30-50% ulatuses on vdimalik
investeerida ka masinatesse ja seadmetesse juhul, kui uue toote valjatodtamiseks on see vajalik (nt
seadmeparki monevdrre tdiendada/uuendada). Sellisel juhul ei peaks ettevdte masinate ja seadmete
investeeringuvajaduse katmiseks eraldi tehnoloogialaenu vdtma, kuid puhtalt tootmisseadmete
uuendamisele keskenduva innovatsiooni katmiseks peaks olema suunatud tehnoloogialaen.

49 | EY




Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite eelhindamine
Lopparuanne 08.04.2015

Sihtrihm

Toote- ja teenusearenduse vajadus esineb eeskatt alustavatel ettevOtetel, kes pole veel
majandustegevust alustanud, aga ka juba tegutsevatel ettevdtetel, kes soovivad oma senist
tooteportfelli laiendada, kuid tulenevalt planeeritava toote-/teenusarenduse kdrgest riskitasemest
ei saa vajalikke rahalisi vahendeid eraturult kaasata. Seejuures on alustavate ettevdtete esmase
aritegevuse arendamiseks turul mitmeid spetsiaalseid finantseerimistooteid nagu EAS-i starditoetus,
KredExi stardilaen ning FoF-i riskikapitalifond ja Arengufondi varase faasi investeerimisskeem.
Samas on oluline markida, et alustavatel ettevdtetel puudub sageli suutlikkus suuremahuliste
investeerimislaenude tagasimaksmiseks, mistGttu eelnevalt loetletud instrumendid on neile pigem
sobivamad kui kavandatav innovatsioonilaen.

Sellest tulenevalt on soovitatav kasitleda innovatsioonilaenu sihtriihmana majanduslikult aktiivseid
(nn established) VKE-sid, sdltumata nende tegevusvaldkonnast, kellel on rahavood olemasolevast
dritegevusest ning kes soovivad oma vadrtuspakkumist laiendada. Hinnanguliselt vdiks olla
tegemist rohkem kui kahe aasta eest tegevust alustanud ettevdtetega. Tegutsevatele ettevdtetele
keskendumine maandab ka ettev®tte maksejouetuks muutumise riski, sest innovatsiooniprojekti
ebadnnestumise korral oleks ettevdte suuteline laenu tagasi maksma ka olemasolevast aritulust.
Samas ei pea olema aga ilmtingimata tegemist stabiilsete rahavoogudega ettevdtetega, sest nditeks
Tekese skeemi raames finantseeritakse ka majanduslikus kitsikuses olevaid ettevotteid, kes
innovatsiooni kaudu soovivadki oma senist toote- ja teenuspakkumist UGmber kujundada.

Eeldusel, et innovatsioonilaenu potentsiaalne sihtrihm sarnaneb EAS-i poolt 2007-2013
programmiperioodi teadus- ja arendusprojektide toetatud ettevGtetega, siis oleks sihtriihma kuuluv

ettevdte:

rohkem kui 3 aastat tequtsenud
TjaA toetuse saamise hetkel oli 26% ettevltetest 3-6 aastat tequtsenud (registreerimise
hetkest), 19% ettevdtetest 7-10 aastat tequtsenud ja 37% Ule 10 aasta.

tootajate arvu alusel mikro- vdi vaikeettevote
52% toetatud ettevdtetest oli toetuse saamise hetkel alla 10 t66taja, 24% 10-49 tootajat ja
12% 50-249 t6éotajat.

aastase kdibe alusel mikro- vdi vaikeettevotte
68% toetust saanud ettevdtte aastane kaive oli alla 2 min €, 26% 2-10 min €.

info ja side, todtleva té6stuse vdi kutse-, teadus- ja tehnikaalase tegevuse valdkonnas

Toetust saanud ettevdtetest 32% olid tegevad info ja side valdkonnas, 30% tod6tleva tdoostuse
ning 22% kutse-, teaduse- ja tehnikaalase tegevusega ettevdtted. Teiste sektoritena olid
toetuse saajate hulgas esindatud ehitus, hulgi- ja jaekaubandus, tervishoid ja sotsiaal-
hoolekanne.

Sekkumisloogika

Ettevotete innovatsiooni, sh toote- ja teenusearenduse protsess hdlmab erinevaid etappe
alustades idee tekkimisest kuni tulemite kommertsialiseerimiseni (Joonis 11) ning kdikide nende
etappide valtel vajatakse tegevuste elluviimiseks rahastust. Seejuures on esimesed etapid
riskantsemad, kuid mida lahemale toote kommertsialiseerimisele, seda suuremaks muutub kapitali-
vajadus ja projektide tulusus.

Toetustest on ettevdtetel vdimalik kasutada innovatsiooni- ja arendusosakut, mis oma piiratud
toetussumma ja sihtotstarbe tdttu ei vdimalda katta kdiki arendustegevusega seotud kulutusi. Uue
toetusena hakatakse 2014-2020 programmiperioodil rakendama kasvuettevdtete arenguplaani

*® Tuginedes EAS-i andmetele
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meedet, mille fookus on ettevdtete tegevuse mitmekiilgsel toetamisel. Uheks toetatavaks vald-
konnaks on arendustegevus ning selleks tooétatakse EAS-i kliendihalduri ja valiste ekspertide
koostdds labi ettevdtte diagnostika, mille pdhjal koostatakse ettevdtte arenguplaan (sh toote- ja
teenusearenduse plaan). Toetus Uhe ettevdtte kohta on eeldatavalt kuni 300 000 eurot, kuid
siinjuures tuleb arvestada, et ainult osa sellest on suunatud arendustegevustega seotud kulude
katmisele.

Lisaks hakatakse 2014-2020 programmiperioodil prioriteetse suuna , Kasvuvdimeline ettevdtlus ja
seda toetav teadus- ja arendustegevus” raames rakendama (rakendusasutus HTM) teadus- ja
arendustegevusi toetusi eesmargiga soodustada ka teadusasutuste ja ettevdtete vahelist koost6dd
(nt saavad ettevdtted 70% soodustust uuringute tellimiseks TjaA asutustelt). N&iteks hdlmab
prioriteet tegevusi ,Institutsionaalne arendusprogramm TA asutustele ja kdrgkoolidele” ning ,, TA
programm nutika spetsialiseerumise kasvuvaldkondades”, millest viimane on suunatud rakendus-
uuringute rahastamisele. Seega need toetusprogrammid tdiendavad kavandatavat innovatsiooni-
laenu, kuid innovatsioonilaen pakub siiski tervikliku finantseerimislahenduse ettevdtetele, kes
vajavad kdibevahendeid erinevate etappide tootearenduse tegevuste ettevottesiseseks Idbi-
viimiseks.

Ettevotete innovatsiooniprojektide, st toote- ja teenusearenduse projektides eksisteerib vajadus
finantsinstrumendi kombineerimiseks toetuse vormis abiga. Nimelt vdimaldavad toetused
(innovatsiooniosak, arendusosak, HTM-i meetmed) rahastada arendusidee konkreetsema
kontseptsiooni valjatédtamist enne pdhjaliku tootearenduse Idbiviimiseks. Seega vahenevad
investeeringuriskid nii ettevotte kui ka riigi jaoks. Samuti vGivad arenguplaani meetmest toetust
saavad ettevotted vajada programmi raames vdljatdotatud tootearenduse idee jaoks tdiendavat
rahastust. Sellest tulenevalt on soovitatav kasitleda innovatsioonilaenu ja toetusi Uksteist toetavate
ja taiendavate sekkumisvormidega.

Riski- ja omakapitalinstrumendid on suunatud vaga spetsiifilistele skaleeritavate toodetega
ettevdtetele, mis suudavad tagada investoritele soovitud tootlust. Uldjuhul hakkavad fondid
investeerima ka hilisemas faasis - siis, kui toote/teenuse arendamisega on suhteliselt kaugele jGutud
(joonis 3). See tdhendab, et investeeritakse selles faasis, kus kiirendite tegevus I8ppeb. Samas on
kiirendid keskendunud eeskatt nutika spetsialiseerumise ja kdrgtehnoloogia valdkondade
iduettevbtetele. Seega pole Uldjuhul ka riski- ning omakapitaliinstrumendid toimivate ettevdtete
innovatsioonitegevuse rahastamiseks sobivad.

Kommertspankade laenutooted muutuvad dldjuhul ettevbtete jaoks kattesaadavaks peale
toote/teenuse arenduse tulemuste tasuvuse valideerimist kui vajatakse tdiendavaid rahalisi
vahendeid arendatud toote tootmiseks ja turundamiseks (Joonis 11). Erandjuhul saavad
majanduslikult stabiilsed ja plsivate rahavoogudega ettevdtted ka aktiivse arendustegevuse
(commitment) faasis kadibekapitalilaenu, kuid sellisel juhul on see tavalistel turutingimustel laen,
mida ettevdtted peavad ka kohe tagasi maksma hakkama.

Lahtuvalt turul esinevast innovatsiooni rahastamise katmise vahemikust on soovitatav
positsioneerida innovatsioonilaenu toote- ja teenusearendusprotsessi varasemasse faasi (Joonis
11), et juba idee kontseptsiooni loomisel enne aktiivse arendustegevuse alustamist oleks ettevottel
rahastamise kindlus ja ka tegevuseks vajalikud rahalised vahendid olemas. See toob endaga
automaatselt kaasa ka riskantsemad projektid ja suurema ebadnnestumise tdendosuse, kuid sarnast
skeemi rakendatakse edukalt ka Soomes Tekeses. Innovatsioonilaenu finantseerimine peaks
ulatuma kuni valideerimise faasi [0puni, sest seejdrel peaks ettevdtetele avanema ligipdds ka
kommertspankade vahenditele. Naiteks pakub LHV jdrgneval kahel aastal EIF-iga sdlmitud
koostddlepingu alusel innovatsiooniks suunatud projektide jaoks pangalaenu turutingimustest
soodsama tagatise tasuga (vt lisaks 5.2), kuid ka seeldbi ettevdteteni jdudev laenutoode on pigem
suunatud kommertsialiseerimise finantseerimiseks.
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Joonis 11. Innovatsioonilaenu sekkumisloogika
IDEATION CONCEPTING COMMITMENT VALIDATION SCALING
I

‘ Innovatsiooniosakud (kuni 4000 €) ‘
. | Arendusosakud (kuni 20 000 €) |
=
§ Kasvuettevotete arenguplaani meede
= |
Institutsionaalne arendusprogramm TjaA asutustele ja korgkoolidele
Tja A programm nutika spetsialiseerumise kasvuvaldkondades
[
Innovatsioonilaen ‘
= —~— 1
E‘. Finantseeritavate Etapp 3 |
~ ettevotete arv I
g Etapp 2 !
s : Laenukapital (kommertspangad,
Etapp 1 | KredEx)
1
< - 1
o = Strateegilised investorid (s6ltuvalt valdkonnast) ‘
>.£
c 2 Kiirendid (alustavatele ettevotetele)
e
a3 : PE ja VC investeeringud (FoF, BIF,
i= . eraturu investorid, ariinglid)

Ettevdtete kasvuprogramm ja innovatsioonilaen saavad Uksteist toetada - ettevdtted, kes tédtavad
endale programmi tulemusel vélja toote-/teenusearenduse projekti, saavad taotleda selle ellu-
viimiseks tdiendavat laenu. Sellist suunamist ja kahe instrumendi koos pakkumist peaks pidama véga
tahtsaks ning peaks toéd6tama EAS-i kliendihalduritega selles osas vélja hdastitoimiva koost&o-
programmi. Samas ei ole soovitatav muuta ettevdtete kasvuprogrammis osalemine aga eel-
tingimuseks innovatsioonilaenu saamiseks, sest uue toetusmeetme ebadnnestumise korral
kahjustaks see ka innovatsioonilaenu tulemuslikkust. Muuhulgas ei ole pdhjust keskenduda ainult
kasvuprogrammi raames koostatud toote- ja teenusearenduse projektidele, vaid koikidel
ettevotetel peaks olema vordsetel alustel ligipdds innovatsioonilaenule. Sarnaselt toetavad
Uksteist ka valisriikide toetus- ja laenuinstrumendid.

Tingimused

Tuginedes eelhindamise analllside tulemustele ja teiste riikide innovatsioonilaenu rakendamise
praktikale, on soovitatav innovatsioonilaenu rakendada soodustingimustel ehk vdaga suure toetuse
komponendiga. Seeldbi julgustatakse ettevdtteid viima Iabi ka riskantsemaid innovaatilisi toote- ja
teenusearendusprojekte, mille ebadnnestumise tdendosus on suurem ning mida pole seetdttu
vdimalik eraturu laenutoodetega finantseerida.

Ettevdtete toote- ja arendustegevuse rahastamise keskmine finantseerimisvajadus on 100 000 -
2min € (Tabel 18). Lahtudes teiste riikide praktikast ja Eesti varasemast innovatsioonilaenu
rakendamise kogemusest vdib praeguses majandusolukorras kujuneda keskmiseks laenusummaks
hinnanguliselt 200 000 eurot. Laenu vdljamakseid on soovitatav teha osamaksetena, et maandada
riigi jaoks finantseerimise riski. See tahendab, et kui toote-/teenusearendus toimub etappidena (vt
Joonis 11), siis tehakse iga jargneva etapi védljamakse alles peale ettevdtte progressi- ja finants-
aruande heaks kiitmist. Etappide arv voib varieeruda projektide I8ikes sdltuvalt tootearenduse
projekti pikkusest, keerukusest ja investeeringu suurusest. Kui vaheetappide tulemusel peaks
ilmnema, et projekt pole jatkusuutlik (nt ettevdte pole saavutanud seatud vahe-eesmarke), siis
tuleks rahastus peatada. Selle tulemusel vdivad saada esimestes finantseeringu etappides rahastust
suurem arv ettevdtteid kui hilisemates innovatsiooni etappides.
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Tabel 18. Voimalikud innovatsioonilaenu rakendamise tingimused
Tingimused Innovatsioonilaen
Sihtrihm Tequtsevad VKE-d

Toote- ja teenusearendus ning sellega kaasnevad tegevused tulemuste

Sihtotstarve s .
kommertsialiseerimiseks

Uhe véljastatava laenu suurus 100 000 - 2 min €, eeldatav keskmine laenusumma suurusjdrgus 200 000 €

Tagasimakseperiood Kuni 10 aastat

Maksepuhkus Kuni 3 aastat, erandjuhul kuni 5 aastat

Intress 2-6% laenujaaqilt

Tagatise ndoue Puudub

Muud tingimused Laenu vadljamaksmine osamaksetena vahetulemuste p&hjal

Eelhindamise k&igus intervjueeritud ettevdtjate hinnangul vastaks 5-6% intressimdadraga (I0plik
kulukuse maar) innovatsioonilaen nende vajadustele, kui seejuures ei rakenduks tdiendava tagatise
nduet. Teistes riikides on taoliste innovatsioonile suunatud laenutoodete intress Uldjuhul veelgi
madalam ning enamasti puudub ka tagatise ndue. Seega vdiks innovatsioonilaenu intress olla
vahemikus 2-6% ning [Oplik preemiamdar kujuneda vastavalt selle rakendaja vajadusele katta
innovatsioonilaenu véljastamise ja haldamisega seotud kulud. Intressimadr véib olla nii fikseeritud,
kui ka seotud Euriboriga. Viimasel juhul tuleb arvestada asjaoluga, et Euribori suurel kasvamisel ei
pruugi olla vdimalik ettevdtete jaoks sobilikku 2-6%-list intressivahemikku sdilitada.

Korge riskimaara tottu ei saa innovatsioonilaen olla suunatud ainult tulu teenimiseks, vaid vdib
tekkida olukord kus intressitulu (vdi ka struktuurivahendite investeeritud vahendid) 100%-liselt ei
sdili. Instrumendi rakendamisel oleks siiski eesmargiks mitte rahastada ilmselgelt kahjulikke
projekte, kui ka teiste riikide praktikate pdhjal ei saa kdikide projektide dnnestumist kindlustada.
Riski valtimiseks vdib innovatsioonilaenu rakendamisel kaaluda sarnaselt stardilaenule selle
vdljastamist tagastatava abina.

Lahtudes teiste riikide praktikast peaks innovatsioonilaenu tagasimakseperiood olema kuni 10
aastat, Uldjuhul kuni 3 aastase maksepuhkusega (Tabel 18). Erandjuhtudel vdib kaaluda ka 5-
aastase maksepuhkuse rakendamist.

Hinnanguline eelarvevajadus ja Idppkasusaajate arv

Tuginedes teadus- ja arendustegevuse toetuse (124 toetatud pd&hiprojekti) ja innovatsioonilaenu (40
vdljastatud laenu) varasemale kogemusele ja ldhtudes eeldusest, et kavandatav innovatsioonilaen peaks
olema suunatud sarnase profiiliga sihtrihmale, kuid konservatiivselt hinnates ca 50% toetust kasutanud
ettevdtetest oleks ndus ka laenu kasutamata, siis vdiks ka innovatsioonilaenu hinnanguline |18ppkasu-
saajate arv jddda suurusjarku 40-60 ettevodtet.

Kui teiste riikide praktikate ja innovatsioonilaenu varasema praktika pd&hjal vdiks hinnanguliseks
keskmiseks vdljastatava laenu summaks olla 200 000 €, siis oleks IGppkasusaajate arvust [dhtuvalt
instrumendi eeldatava eelarvevajadus 8- 12 min eurot.

Ringlusefekt avaldub innovatsioonilaenu puhul vdiksemalt tulenevalt pikast maksepuhkusest ja
tagasimakseperioodist, mistdttu jGuaks ettevdteteni hinnanguliselt 13,5 min €. Seega oleks ringlusesse
jdudva vahendite mahu korral (kui keskmine laenu summa on 200 000 eurot), innovatsioonilaenu
I8ppkasusaajate arv olla hinnanguliselt 30-60 ettevdtet.

Rakendamine

Anallusi pdhjal valja pakutud innovatsioonilaenu kdrgest riskist ja soodsatest tingimustest [dhtuvalt
pole innovatsioonilaenu tdendoliselt vdimalik rakendada koostdds pankadega, vaid pigem
otselaenuna. Instrumendi rakendamine peaks toimuma tagastamatut abi pakkuvate ja
finantsinstrumentide rakendamise kogemusega asutuste koostéds, et tagada Uhelt poolt laenu
haldamise kompetents ning teiselt poolt suutlikkus hinnata suure riskiga ja mitteprognoositavate
tulemustega projekte. Seejuures vOib esineda vajadus kaasata ka vdliseid valdkondlikke

53| EY



2.4

Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite eelhindamine
Ldpparuanne 08.04.2015

hindamiseksperte ning koordineeritud lahenemise tagamiseks ka HTM-i TjaA projektide taotluste
hindajaid innovatsioonilaenu taotluse hindamiskomisjonis.

Innovatsioonilaen rakendamine vdib nditeks KredExi, EASi ja Arengufond koost6ds. Nimelt omab
KredEx tagasimakstavate finantsinstrumentide rakendamise kogemust (sh ettevétte finantsolukorra
analllsimise). Seega vdiks KredExil olla taotleja projekti finantsprognooside hindamise, laenu
vdljastamise ning tagasimaksete korraldamise roll. EAS saaks panustada valdkondlike ekspertide
vdrgustikuga, et kaasata neid suure riskiga ja raskesti ette ennustavate tulemustega projektide
potentsiaali sisulisel hindamisel. Arengufond omab ambitsiooni vdtta suuremat fookust ka
innovatsiooni ja tootearenduse valdkonnale, mistdttu anallilisitakse ka v@imalust rakendada turismi
valdkonnast IKT-ga seotud innovatsiooniprojekte. Lisaks omab Arengufond ka Idbi SmartCapi
riskiinvesteeringute rakendamise kogemust ning omab suutlikkust hallata kdrge riskitasemega
arendusprojekte. Seega vOib kaaluda Arengufondi ettevdtete pakutava muutuste juhtimise ja
innovatsiooniprotsessi labiviimise toe ja ndustamise kompetentsi arendamist. Seda eriti juhul, kui
hakatakse rakendamaks turismivaldkonnas innovatsioonilaenu laadset instrumenti. Ld&plikud
asutuste rollid ja nendevaheline Ulesannete jaotus peaks vdlja kujunema instrumendi rakendamise
detailsema ettevalmistuse jooksul, kui omandatud p&hjalik tGlevaade asutuste vdimekusest vastavaid
rolle tdita véi ka valja arendada.

Innovatsioonilaenu rakendamine eeldab tihedat koost6dd ettevdtjatega. See saab alguse laenu-
taotluse hindamisel, mis peaks Soome Tekese eeskujul tuginema nii projektiplaanile, ettevdtte
tegevusajaloole kui ka ldbirdakimistele ettevdtjaga. Samuti jalgitakse jooksvalt ettevotte projekti
kdekdiku ja tulemuste saavutamist: vaheetappide raames vaadatakse enne laenu jargmise osamakse
tegemist Ule projekti tegevus- ja finantsaruanne.

Nii Austria kui Soome innovatsiooni toetamise skeemide eeskujul on soovitatav sisse viia ka
innovatsioonilaenu saanud ettevdtete ndustamise funktsioon. See peaks keskenduma ettevottele ja
selle juhtkonnale toe pakkumisele innovatsiooni, arendustegevuse ja muutuste juhtimisel terve
projekti valtel. Seega oleks tegemist pigem juhtimisalase toega (management support'iga), mis
eeldaks ndustamist osutatavatelt isikutelt vdga haid teadmisi ja varasemat kogemust arendus-
tegevuste ja muutuste juhtimise valdkonnas, sh riskantsete projektide tulemuslikkuse hindamisel.
Seetdttu on vagagi soovituslik kaasata sellel eesmargil eraturu valdkondlikke eksperte. Nii Austria
kui Soome innovatsiooni toetamise skeemides kasutavad asutused ndustamisfunktsiooni
pakkumiseks enda majasiseseid eksperte. Kuivdrd antud valisriikide asutused on Eesti vBimalikest
rakendusiksustest oluliselt suurema vdimekusega (eeskatt personali ja laialdasemate kompetentsi-
valdkondade poolest), siis on Eesti praktikas siiski mdistlik ldahtuda mitme asutuse koostdd ja
valdkondlike ekspertide kaasamise p&himdttest.

Riigiabi reeglite kohaldamine

Innovatsioonilaenu rakendamisel on v8imalik Idhtuda kas vdhese tahtsusega abi maarusest ((EL) nr
1407/2013) v&i tldisest grupierandi maarusest ((EL) nr 651/2014) sdltuvalt sellest, kas ettevottele
antava abi brutotoetusekvivalent on vdiksem kui 200 000 eurot, mis on vdhese tahtsusega abi
GUlemmaar kolme jdrjestikkuse eelarveaasta peale kokku (art 3 Ig 2). Allkirjeldatud reeglitele lisaks
tuleb juhinduda ka riigiabi analtusi (ptk 7.1) peatlkis toodud Gldndudeid.

Vahese tahtsusega abi

Vahese tahtsusega abi maddrust kohaldatakse ainult niisuguse abi suhtes, mille brutotoetus-
ekvivalent on juba eelnevalt vdimalik tapselt valja arvutada, ilma et oleks vaja teha riskihinnangut
(nn ,labipaistev abi”) (art 4 Ig 1). Laenudena antavat vahese tahtsusega abi kdsitletakse I&bi-
paistvana, kui (art 4 Ig 3):

54| EY



Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite eelhindamine
Ldpparuanne 08.04.2015

Abisaaja suhtes ei ole algatatud kdoiki vdlakohustusi hdlmavat maksejduetusmenetlust ja
ettevdtja ei vasta kriteeriumidele, mis on siseriikliku digusega kehtestatud kdiki vdlakohustusi
hdlmava maksejouetusmenetluse kohaldamiseks vdlausaldajate soovil.

Laen on tagatud tagatisega, mis katab vdhemalt 50 % laenust ning laenu summa on
1 000 000 eurot (vdi 500 000 eurot kaupu vedavate maanteetranspordi-ettevotjate puhul)
viieks aastaks v6i 500 000 eurot (vb6i 250 000 eurot kaupu vedavate maanteetranspordi-
ettevbtjate puhul) kiimneks aastaks; kui laen on nimetatud summast vaiksem ja/vdi antakse
vahem kui vastavalt viie vdi kimne aasta pikkuseks ajavahemikuks, arvutatakse nimetatud
laenu brutotoetusekvivalent vastava protsendina kohaldatavast UGlemmadéarast, milleks on
200 000 £.

Brutotoetusekvivalent on arvutatud vastavalt toetuse andmise ajal kehtinud viitemaarale.

Kui innovatsioonilaenu otsustatakse rakendada eelhindamise ettepaneku kohaselt ilma tagatise
ndudeta, siis pole tdahtsusega abi rakendamine véimalik.

Uldine grupierand

Uldist grupierandi maarust kohaldatakse ainult niisuguse abi suhtes, mille brutotoetusekvivalent on
juba eelnevalt vdimalik tdapsemalt valja arvutada, ilma et oleks vaja teha riskihinnangut (nn
.labipaistev abi") (artikkel 5 Ig 1). Grupierandi alusel loetakse ladbipaistavaks muuhulgas jargmisi
innovatsioonilaenu kontekstis huvipakkuvaid abi liike (artikkel 5 1g 2):

laenudena antav abi, kui brutotoetusekvivalent on arvutatud abi andmise ajal kehtinud
viitemaara alusel;

tagasimakstava ettemakse vormis antav abi, kui tagasimakstavate ettemaksete kogusumma
ei Uleta kaesoleva maaruse alusel kohaldatavaid kiinniseid vdi enne rakendamist on
tagasimakstava ettemakse brutotoetusekvivalendi arvutamise metoodikast komisjonile
teatatud ja komisjon on selle heaks kiitnud.

Grupierandi maadruse alusel antavalt abilt eeldatakse ergutavat mdju (art 6 Ig 2). Selleks peab
abisaaja esitama liikmesriigile abi taotluse enne projekti vdi tegevusega seotud t66de alustamist.

Uldist grupierandi maarust ((EL) nr 651/2014) on vdimalik rakendada erinevate abiliikide suhtes
(art 1 1g 1). Innovatsioonilaenu rakendamise kontekstis tasub neist tdpsemalt anallisida jargmisi:

regionaalabi
investeerimisabi ja tegevusabi VKE-dele
teadus- ja arendustegevuseks ning innovatsiooniks antav abi

Regionaalabi sisaldab investeeringuteks ettendhtud abi, mida antakse alginvesteeringuteks vdi uut
tegevusvaldkonda soodustavaks alginvesteeringuks (art 2 Ig 41, Ig 42). Samas hdlmavad abikdlblikud
kulud aga ainult materiaalsesse vdi immateriaalsesse varasse tehtavate investeeringute kulusid ja
investeeringuga loodud to6kohtade palgakulusid (art 14 Ig 4). Kuna innovatsioonilaen on suunatud
planeeritud tingimuste pdhjal suures osas ka kdibevahendite finantseerimisele, siis ei ole voimalik
grupierandi regionaalabi reegleid innovatsioonilaenu rakendamisel jargida.

Sama kehtib ka VKE-dele investeeringuteks antava abi kohta, mille puhul on abikdlblike kuludena
ette ndhtud ainult materiaalsesse ja immateriaalsesse varasse tehtud investeeringute kulud ning
otseselt investeerimisprojektiga loodud tédkohtade palgakulud (art 17 Ig 2).

Teadus- ja arendusprojektide abi saav osa peab olema tdielikult liigitatav Ghe vdi mitme jdrgneva
kategooria alla (art 25 Ig 2):

alusuuringud
rakendusuuringud
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tootearendus?®
teostatavusuuringud

Teadus- ja arendustegevuse projektide abikdlblikud kulud on tunduvalt mitmekesisemad, kui
eelnevalt mainitud regionaalabi ja VKE-dele antava investeeringuabi korral hdlmates jargmisi
kulukategooriaid (art 25 Ig 3):

personalikulud: teadlased, tehnikud ja muu abikoosseis selles ulatuses, mil nad tegelevad
konkreetse uurimisprojektiga;

vahendite ja seadmete kulud sel madral ja sellise ajavahemiku jooksul, mil neid kasutatakse
projekti jaoks. Kui vahendeid ja seadmeid ei kasutata projektis kogu nende kasutusea vdltel,
peetakse abikdlblikuks vaid amortisatsioonikulusid, mis vastavad projekti kestusele ja mis
arvutatakse Uldiselt aktsepteeritava raamatupidamistava kohaselt;

ehitiste ja maa kulud sel maaral ja sellise ajavahemiku jooksul, mil neid kasutatakse projekti
jaoks. Ehitise puhul peetakse abikdlblikuks vaid amortisatsioonikulu, mis vastab projekti
kestusele ja mis arvutatakse Uldiselt aktsepteeritava raamatupidamistava kohaselt. Maa puhul
on abik8lblikud omandi tleminekuga seotud kulud vdi tegelikult tekkinud kapitalikulud;
turutingimustel valisallikast ostetud vdi litsentsitud lepinguliste teadusuuringute, teadmiste ja
patentide kulud ning Uksnes projekti jaoks kasutatud ndustamisteenuste ja muude sarnaste
teenuste kulud;

taiendavad Uldkulud ja muud tegevuskulud, sealhulgas materjali, varustuse ja samalaadsete
toodete kulud, mis on kantud otseselt projekti tottu.

Seega on soovitatav Idhtuda innovatsioonilaenu rakendamisel teadus- ja arendustegevuse
projektidele kehtivatest grupierandi riigiabi nduetest. Seejuures tuleb arvesse vétta, et abi osakaal
ei tohi Uhegi abisaaja puhul lletada tootearenduse puhul 25% abikdlblikest kuludest (art 25 Ig 5).
Rakendusuuringute ja tootearenduse puhul v8ib aga abi osakaalu suurendada abi lGlemmadédra ehk
80%-ni abikdlblikest kuludest jargnevalt (artikkel 25 Ig 6):

10 protsendi vOrra keskmise suurusega ettevotjate ja 20 protsendi vOrra vaikeettevotjate
puhul;

15 protsendi vdrra, kui projekt hdlmab tdhusat koost6od:

ettevdtjate vahel, kellest vdhemalt Gks on VKE, v3i projekt viiakse ellu vahemalt kahes
liilkmesriigis vdi liilkmesriigis ja EMP lepingus osalevas riigis ning tkski ettevétja ei kanna lle 70
% abikdlblikest kuludest vdi

ettevdtja ja vdhemalt Ghe teadusuuringute ja teadmiste levitamisega tegeleva organisatsiooni
vahel, mis kannab vahemalt 10 % abikdlblikest kuludest, ning kellel on digus avaldada oma
uuringu tulemused.

Jargnevas tabelis on esitatud kokkuvdtvalt teadus- ja arendustegevuse abi véimalik osakaal projekti
abikdlblikest kuludest.

» Uldise grupierandi maaruse ((EL) nr 651/2014 art 2 Ig 86) kontekstis késitletakse tootearendusena olemasolevate
teaduslike, tehnoloogiliste, drialaste ja teiste asjakohaste teadmiste ja oskuste omandamist, Ghendamist, kujundamist ja
kasutamist uute v&i tdiustatud toodete, protsesside v&i teenuste arendamise jaoks. Siia hulka vdivad kuuluda ka tegevused,
mille eesmadrk on uute toodete, protsesside v3i teenuste mdisteline madratlemine, kavandamine ja dokumenteerimine.

Tootearendus vdib hdlmata uute voi taiustatud toodete, protsesside v&i teenuste prototiipide loomist, demonstreerimist,
pilootkasutust, katsetamist ja valideerimist reaalsusele vastavas to6seisundi keskkonnas, kui pdhieesmdark on mittevalmis
toodet, protsessi v3i teenust tehniliselt tdiustada. Tootearenduse hulka kuulub ka kaubanduslikul eesmargil kasutatavate
prototlilipide ja katseprojektide arendamine, kui prototiip on tingimata kaubanduslik [dpptoode ja kui selle tootmine iksnes
demonstreerimise ja valideerimise eesmargil on liiga kallis.

Tootearendus ei hdlma olemasolevate toodete, tooteliinide, tootmisprotsesside, teenuste ja muude toimingute rutiinset voi
perioodilist muutmist, isegi kui sellised muudatused tdahendavad tdiustamist.

56 | EY



Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite eelhindamine
Lopparuanne 08.04.2015

Tabel 19. Teadus- ja arendustegevuse abi voimalik osakaal abikolblikest kuludest

Osakaalu kujundavad tingimused Abi osakaal

Uldine teadus- ja arendustegevuse abi osakaal abikdIblikest kuludest 25%
Keskmise suurusega ettevdtja teadus- ja arendustegevuse abi 35%
Vaikeettevotja teadus- ja arendustegevuse abi 55%
| Keskmise suurusega ettevotja teadus- ja arendustegevuse abi projektis, mis hdlmab koostéod vahemalt kahe

: 50%
: EL-i liikmesriigi ettev@tte voi liikmesriigi ja EMP lepingus osaleva riigi vahel :
Vaikeettevotja teadus- ja arendustegevuse abi projektis, mis hdlmab koosto6d vahemalt kahe EL-i liikmesriig 70%

ettevotte voi liikmesriigi ja EMP lepingus osaleva riigi vahel

Keskmise suurusega ettevdtja teadus- ja arendustegevuse abi projektis, kus tehakse koostddd vahemalt tihe
i teadusuuringute ja teadmiste levitamisega tegeleva organisatsiooniga

Vdikeettevdtja teadus- ja arendustegevuse abi projektis, kus tehakse koostodd vahemalt Ghe teadusuurmgute
i ja teadmiste levitamisega tegeleva organisatsiooniga :

Tootearendusele keskendunud (vahemalt 50% projekti kuludest peavad olema tootearendusega
seotud) projektidele antava teadus- ja arendustegevuse abi llemmadaar on 15 miljonit eurot
projekti/ettevétja kohta (artikkel 4 Ig 1 (i) iii)).

Innovatsioonilaenu rakendamisel klassikalise laenuinstrumendina, tuleb laenu brutotoetus-
ekvivalent arvutada abi andmise ajal kehtinud viitemddra alusel. Viiteintressi mddra arvutamist
satestab komisjoni viite- ja diskontomdarade teatis (2008/C 14/02). Viiteméaarade arvutamise
aluseks olevaks baasmaddraks on Uheaastased rahaturu intressimdaarad (IBOR). Vastavalt abi saava
ettevdtte krediidireitingule ja pakutavatele tagatistele kohaldatakse lisaks ka viite- ja diskonto-
mddrade teatises esitatud marginaale, mis ldhtuvad ettevdtte reitingukategooriast. Eestile
kehtestatud viitemaar on 1.5.2014 seisuga 0,530,

VGttes arvesse, et eelhindamise tulemusel soovitatakse innovatsioonilaenu vdlja maksta osa-
maksetena, siis tuleb diskonteerida makstava abi vaartus selle andmise hetke vaartuseni (art 7 Ig 3).
Rahastamiskdlblike kulude vadrtus diskonteeritakse abiandmise hetke vaartusele. Diskonteerimisel
kasutatakse intressimdédrana abi andmise ajal kohaldatavat diskontomaara.

Lisaks ndeb grupierandi madadrus Uhe vdimaliku labipaistva abi liigina ette tagasi makstavat
ettemakset (artikkel 5 Ig 2), mis on projekti jaoks antav laen, mis makstakse Uhe vdi mitme
osamaksena ja mille tagasimakse tingimused sdltuvad projekti tulemustest (artikkel 2 Ig 2). Sellist
talpi abi voib eeldatavalt sobida innovatsioonilaenu rakendamiseks, kuna tegemist on vaga
soodsatel (sh puudub tagatise ndue) ja paindlikel tingimustel rakendatava instrumendiga, mille
tagasimaksmise edukus vOiks sdltuda samuti projektide tulemustest, nagu Soome Tekese skeemi
puhulgi.

Tagasimakstavate ettemaksete vormis abi andmiseks puudub brutotoetusekvivalendi arvutamise
aktsepteeritav metoodika, mistdttu valjendatakse abi protsendina abikdlblikest kuludest. Projekti
onnestumise korral, mis on madaratletud mdistliku ja kaalutletud hipoteesi alusel, makstakse
ettemaks tagasi koos intressiga, mis on vahemalt vordne abi andmise hetkel kohandatud diskonto-
madadraga (artikkel 7 Ig 5). Projekti ebadnnestumise korral ei tule ettemakset taies ulatuses tagasi
maksta ning osalise edu korral peaks tagasimakse olema proportsionaalne saavutatud eduga
(2014/C 198/01 art 4.5.1.2 punkt 80.)

Nimetatud tingimuste jargmise korral on vdimalik eelnevalt Tabel 19 kirjeldatud abi Glemmadra
suurendada 10 protsendi vOrra. Lisaks vdib tagasimakstava ettemakse korral [dhtudes artikli 4

30 . . . . .
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/base_rates_eu28tris_en.pdf
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[Gikest 1 (i) (iv), suurendada tootearendusele rakendatavat teavitamiskinnist 50% ehk 22,5 miljoni
euroni.

Alljargnevalt on kokkuvdtlikult esitatud grupierandist tulenevad riigiabi reeglite olulisemad suunised,
mida tuleb innovatsioonilaenu rakendamisel kas laenuinstrumendina v&i tagasimakstava ette-
maksena arvesse votta.

Tabel 20. Innovatsioonilaenule rakenduvad riigiabi reeglid

Tingimused Innovatsioonilaen
Sihtriihm Tegutsevad VKE-d
Tootearendusele suunatud teadus- ja arendustegevuse abi korral peavad vdahemalt 50%
Sihtotstarve abikdlblikest kuludest moodustama tootearendusest tulevad kulud. Finantseerida on lubatud
nii kdibevahendeid kui p&hivara.
Finantseeringu osakaal Teadus- ja arendustegevuse abi vdimalik osakaal abikdlblikest kuludest on vdikeettevdtete
projektikuludest puhul 55-70% ja keskmise suurusega ettevdtete puhul 35-50%.

Maksimaalne abi suurus Teadus- ja arendustegevuse abi ilemmaar on 15 miljonit eurot projekti/ettevdtja kohta
Laen: innovatsioonilaenu rakendamisel klassikalise laenuinstrumendina, tuleb laenu
brutotoetusekvivalent arvutada abi andmise ajal kehtinud viitemaara alusel.

Tagasimakstav ettemaks: tagasimakstavate ettemaksete vormis abi andmiseks puudub
brutotoetusekvivalendi arvutamise aktsepteeritav metoodika, mist6ttu valjendatakse abi
protsendina abik8lblikest kuludest. Projekti dnnestumise korral, mis on madratletud mdistliku
ja kaalutletud hipoteesi alusel, makstakse ettemaks tagasi koos intressiga, mis on vahemalt
vOrdne abi andmise hetkel kohandatud diskontomddraga

Abi labipaistvuse
tagamine

Kui rakendada innovatsioonilaenu lahtuvalt Uldise grupierandi teadus- ja arendustegevuse abi
reeglitest, siis kohaldub lisaks veel komisjoni teatis teadus- ja arendustegevuseks ning
innovatsiooniks antava riigiabi raamistiku kohta (2014/C 198/01).
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Riskifinantseerimisinvesteeringute instrumendid

Erinevate uuringute (sh EY poolt EAS-i tellimusel Iabiviidud kapitali kattesaadavuse uuring) ja
analliside tulemusel on viimastel aastatel tuvastatud Eesti omakapitaliinvesteeringute turul kapitali
puudus, mille tagajérjel pole innovaatilistel ja kasvupotentsiaaliga ettevdtetel vdimalik leida
vajalikku rahastust aritegevuse alustamise hoogustamiseks ja laienemistegevuste elluviimiseks.
Samuti on uuringute3! pdhjal turutdrkena tuvastatud, et ndudlus jaéb alla potentsiaalsele
ndudlusele, arvestades ettevdtete poolt tuvastatud kasvuvdimaluste olemasolu. Samas on toodud
uuringutes Ghe ndudluspoolse turutdrke lahendusena kohalike erakapitali fondihaldurite
meeskondade tekke soodustamine, kes oleksid seetéttu motiveeritud turgu harima ja ndudluse poolt
kasvatama. Seda vaadet toetavad ka esindusorganisatsioonid EstVCA, EstBAN ja Finance Estonia,
kelle hinnangul on turundudlus Gha kasvamas ka ettevdtjate teadlikkuse suurenemise tulemusel.
Seetdttu peetakse omakapitaliinvesteeringute  valdkonnas esinevaid mitteoptimaalseid
investeerimisolukordi oluliseks ettevétete arengu takistuseks.

Eelhindamise esimese etapi tulemusel tuvastati omakapitaliinvesteeringute tegemisel jargmised
turutdrked ja mitteoptimaalsed investeerimisolukorrad.32

Turutdrgete ja mitteoptimaalsete investeerimisolukordade analiilisi jareldused:

Informatsiooni aslimmeetrilisus: reaalsete kasvuvdljavaadetega ettevdtted ei suuda investorit
arivoimalusest ja selle potentsiaalist veenda tulenevalt ndrgast driplaanist vdi ebapiisavatest
drilistest oskustest. Samas vdiksed innovaatilised ettevotted, kes vajavad oma kdrgest
riskitasemest tulenevalt omakapitaliinvesteeringuid, on nende kasutamises osas vastumeelsed.
Finantseerimise puudujaak:
Kohalik riskikapitali turg on véaga noores varajases arengustaadiumis. Vajalik on arendada vdike-
investorite ja driinglite vGimekuse vdimekust ja kogemuste kogemusiarendamiseks
(investeerimisvahemik kuni 0,2 min €, (seemne-ja stardifaasi investeeringud, kohati ka
kasvufaasi).
Turul puudub pakkumine varajases faasis tegutsevate ettevOtete riski- ja kasvukapitalile
vahemikus 0,2-1,5 (kuni 3) min €.
Professionaalsete fondihaldurite puudus (eriti varajases faasis): vajalik on kohalike fondihaldurite
meeskondade tekkimise soodustamine (sh track record'i teke) ja nende motiveerimine turu
harimiseks.

Tuvastatud mitteoptimaalse investeerimisolukorra tletamiseks plaanib riik 2014-2020 programmi-
perioodiks Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi ja KredExi varajase faasi fondifondi
(edaspidi FoF) loomist, mis koos peaksid soodustama hinnanguliselt kuni 3 mIn € investeeringute
tegemist varasemates faasides olevatesse ettevotetesse (Joonis 12). Suuremate investeeringute
kdttesaadavuse turutdrget leevendavad Balti Investeerimisfondist (BIF) mandaadi saanud
investeerimisfondid. Seejuures tuleb arvesse votta, et BIF-i investeeringud pole suunatud ainult
Eesti ettevdtetesse, vaid terve Baltikumi turule. Fondifondi loomise aitab muuhulgas lahendada ka
professionaalsete fondihaldurite puuduse turutdrget, sest lisaks kapitali pakkumisele kasvatab see
juurde fondihaldureid (sh Idbi kogemuse omandamise), kes tulevikus saavad tdendoliselt hakkama
ilma riigipoolse toeta.

*! Kapitali kittesaadavuse uuring, EY 2013
2 Perioodi 2014-2020 Ghtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine, PWC 2014
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Joonis 12. Riiklik sekkumine riski- ja omakapitaliinvesteeringute turu elavdamiseks

Riiklik Arengufondi varase faasi KredExi fondi- BIF
initsiatiiv investeerimisskeem fond

Investeerimis-
vahemik 0-0,015min € 0,015-0,2 min € 0,2-3min € <3min €

Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi raames hakatakse Iabi kiirendiprogrammide
toetama nutika spetsialiseerumise valdkonna iduettevotteid. Selle raames on kavas eraldada
konkursi korras vdlja valitud kiirenditele mikrofondid, et vdimendada erakapitali investeeringuid
kiirendites osalevatesse ettevotetesse. Vahendid mikrofondide jaoks Ileitakse suures osas
varasemate otseinvesteeringutega Arengufondi poolt teostatud otseinvesteeringute teenitud tulust.
Tdiendavalt kaetakse ka kiirendite kaivitamise kulu struktuurifondidest Start-up Estonia programmi
kaudu. Kiirendiprogramme planeeritakse tavaparastest turul toimivatest kiirenditest pikemaks;
nende hinnanguline kestus oleks kuni 2 aastat.

Struktuurifondide vahenditest KredExi alla loodav fondifond mahuga 60 min eurot investeeriks
allfondidesse, mis omakorda investeeriks peamiselt Eesti seemne- ja start-up-faasi VKE-desse.
Kavandatavad allfondid on jargmised (Joonis 13):

1. Riskikapitali fond (kuni kaks tUkki), riigi panus ca 15 min fondi kohta, mis moodustab kuni
70% fondi mahust. Ulejddnud summa tuleb erainvestoritelt.

2. Ariinglite kaasinvesteerimisfond, riigi panus ca 15 min, mis moodustab kuni 50% fondi
mahust. Ulejadnud summa tuleb erainvestoritelt.

3. Kasvufond, riigi panus ca 15 min, mis moodustab kuni 60% fondimahust.

.nvestor[ KRED& ]
Fondijuht {}

Joonis 13. Planeeritava fondifondi struktuur

=
—
= EUROPEAN EESI €60 m
INVESTMENT
FUND
2x15ml 15min € 15 €
Riik/ erainvestorid Sememnlaemal Ariinglite |.<aa.S- Kasvufond
60 +38=98min € Riskikapitali investeerimis 60/40
fond 70/30 fond 50/50

Kdesolevas anallusis lahtuti planeeritud allfondidest ning nendel Uldisest fookusest, hinnati nende
sobivust turuolukorraga ja analtdsiti véimalikke meetmeid nendele turutdrgetele vastamiseks. Kuna
ettevdtete omakapitaliinvesteeringud on suunatud ettevdtte Uldise kasvu ja arengu rahastamisele,
mitte projektipdhisteks toetusteks, siis ei ole antud finantsinstrumendi kontekstis hinnatud vajadust
kombineerida seda toetuse vormis rahastusega. Nimelt vdivad ettevdtted (mh just alustavad
ettevdtted) taotleda ka toetuse vormis abi spetsiifilisteks kuludeks v&i projektideks (nt starditoetus,
innovatsiooniosak vo6i muud projektitoetused), kuid seejuures tuleb jargida, et riigiabieeskirjas
seatud lubatud abi tGlempiire ei tletataks.
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Riski- ja omakapitaliinvesteeringute ndudlus ja pakkumine

EY 2013. aasta kapitali kattesaadavuse uuringu tulemusel tuvastati, et Eesti ettevdtetel on
markimisvaarselt suur hulk kasvuv@imalusi (31% vastanutel pigem palju vdi palju kasvuv8imalusi).
Seejuures on rohkem kasvuvdimalusi just varaste faaside ettevdtetel. Need kasvupotentsiaali
omavad ettevdtted vajavad kasvuv@imaluste realiseerimiseks tdiendavaid rahalisi vahendeid, sest
drikasumist ja omaniku enda vahenditest ei piisa. Ettevotjad kaaluksid tdiendavate rahaliste
vahenditena nii ettevotlustoetusi, pangalaengu kui ka omakapitaliinvesteeringuid (ca 20%
ettevotjatest peab vajalikuks kaasata vdhemusosalusega omakapitaliinvesteeringut). Seejuures
on ligikaudu poolte (47%) potentsiaalselt omakapitaliinvesteeringuid kaasavate ettevotete
hinnangul vaja investeeringuid vdhem kui 200 000 eurot.33

Potentsiaalselt omakapitaliinvesteeringuid kaasavad ettevdtjad ndevad omakapitaliinvesteeringute
kaasamisel suurema probleemina sobivate omakapitaliinvesteeringute pakkujate leidmist. Samas on
nende pdhiliseks mureks omakapitaliinvesteeringute kaasamisel aga kontrolli ja osaluse kaotus.
Kuna ettevotete teadmised omakapitaliinvesteeringute kaasamisest on madalad, ei oska nad kapitali
kaasamise eeliseid ja puuduseid hinnata.3*

Esindusorganisatsioonide hinnangul on ettevétjate teadlikkus (ha joudsamalt kasvamas ka tanu
turule toodavatele uutele investeerimisfondidele (BIF, fondifond), mis soodustab ka ettevdtete
poolse ndudluse suurenemist. Seega jouti eelhindamise esimese etapi tulemusel jareldusele, et
hinnanguline kogundudlus omakapitaliinvesteeringute jarele oleks sihtgrupi hulgas vahemikus
332 kuni 664 miljonit eurot.3>

Lisaks tuleb turult signaale, et Gha enam vajavad idufirmad investeeringuid eelseemne faasis ning
selleks poordutakse ka valismaiste kiirendite poole, sest vajalikku aluskapitali kohalikult turult ei
leita. Vaadates aastatel 2009-2014 nii kodumaistes kui valismaistes kiirendites teadaolevalt
osalenud ettevdtete arvu (Joonis 14), siis ilmneb jarsk aktiivsuse tdus 2011. aastal, mis on peale
seda jaanud suhteliselt stabiilsele tasemele. Samas on ka ettevétete poolt kiirendiprogrammidest
saadud investeeringute maht pusinud 200 000 - 250 000 € tasemel. Erandiks on 2011. aasta, kui
toimus Uks suurem investeering (125 000 €), mis nditab summaarseid investeeringud suuremana.

Joonis 14. Teadaolevalt kiirendites osalenud Eesti ettevotted ja investeeringute maht36

500 000

450 000
3 400 000
o
3 350 000
S
£ 300 000
&
£ 250 000
2
3 200 000
1=
2 150 000
(723
g 100 000 l

50 000 —
L |
2009 011* | 2012 | 2013 2014
Ettevotete arv 1 1 8 12 9

= Investeeringud kokku| € 50 000 €440700 | €195 200 €261 900 €148 000

% Kapitali kattesaadavuse uuring, EY 2013

4 Kapitali kdttesaadavuse uuring, EY 2013

* Perioodi 2014-2020 Ghtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine, PWC 2014
% Kiirendite investeeringute andmed 2011. aasta kohta pole taielikud
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Kohaliku turu kiirenditest on Eesti ettevftted kdige suuremal arvul osalenud Startup Wise Guys
kiirendis, millele jargnevad populaarsuselt juba vdlismaised kiirendid. Lisaks on mitmed idu-
ettevdtted osalenud inkubaatorites, nagu naiteks Tehnopoli Startup Inkubaator.

Vottes arvesse nii BIF-i raames tegevust alustavaid fonde kui hetkel turul tegutsevaid investeerimis-
fonde ja mitteinstitutsionaalseid investoreid, ilmneb kd&ige suurem puudujddk laienemisfaasi
riskikapitali ja varase faasi kasvukapitali (traditional PE) pakkumises (Tabel 21). Samas pole BIF-i
raames mandaadi saavate investeerimisfondide VC_1 ja Karma VC investeerimisstrateegia aga tdies
mahus teada ning esimesi tehinguid pole veel tehtud, mistdttu pole ka vdimalik nende paigutumist
investeerimissegmentidesse usaldusvaarselt hinnata.3” Lisaks tuleb arvesse votta, et BIF-i raames
mandaadi saavad fondid hakkavad investeerima tervele Baltikumi turule - mitte fokuseeritult
Eestisse - ning samuti hilisemates faasides ettevdtetesse. Seega ei pruugi kujuneda nende
investeerimismaht Eesti varase faasi ettevotetesse markimisvaarseks.

Ebapiisav pakkujate hulk on ka eel- ja seemnefaasi kasvukapitali ning varase faasi riskikapitali
pakkumises. Seda vahemikku kataks kavandatavatest finantsinstrumentidest fondifondi riskikapitali
allfond (varase faasi osas) ja Arengufondi varase faasi investeerimisskeem (eel- ja seemnefaasi
0sas), millest viimane katab siiski taiesti alustavate ettevétete kapitalivajadusi ning riskikapitali-
investeeringute fond hakkab tegelema pigem lle 200 000 euro suuruste investeeringutega. See
tahendab, et see paigutub investeerimisahelas Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi jarele.

Selle investeerimissegmendi tegeliku mahu hindamisel tuleb arvesse v&tta ka SmartCapi erastamise
tulemusi. Kui SmartCap jatkab lisaks olemasoleva portfelli haldamisele investeeringute tegemist
senise strateegia jargi, siis positsioneeruvad nad tdiendava pakkujana seemne- ja varase faasi
segmenti.

Ariinglite kaasinvesteerimisfondi investeeringud oleksid suunatud erinevates faasides ettevdtetele,
kuid &riinglite investeerimisstatistika pdhjal (vt Tabel 22) on nende tehingutes olnud viimastel
aastatel Ulekaalus just IKT ja tehnoloogiasektor ning seemne- ja varase faasi investeeringud. Seega
l[dheks suur osa nende kapitali pakkumisest samadesse segmentidesse kui FoF-i riskikapitalifondidel,
kuid keskmine investeeringu suurus oleks tdendoliselt vaiksem (eriti just varase faasi tehingutes).

Tabel 21. Investeeringute turu struktuur koos planeeritavate BIF-i fondidega
Riskikapital Kasvukapital (sh traditional PE)
Kiirendid:
Startup Wise Guys
Buildit
Gamefounders
Eel- ja seemnefaas Ariinglid ja nende investeerimisfirmad
(kuni 1 min €) (Astrec Invest, Spring Capital jt)
+ VC_1 (BIF-i osa)
+ Karma VC (BIF-i osa)

+ Arengufondi varase faasi
investeerimisskeem

Ariinglid ja nende investeerimisfirmad (sh
sindikeeritult)

? SmartCap
ASI
Varajane faas + VC_1 (BIF-i 0sa)
- BaltCap
(1-3 min €) + Karma VC (BIF-i 0sa)
? SmartCap
Livonia
ASI BaltCap
Laienemisfaas BPM Capital
(alates 3 mIn €) + VC_1 (BIF-i osa) Redgate Capital
+ Karma VC (BIF-i 0sa) LHV Capital
Masa Invest

¥ Praegusel paigutamisel on [&htutud eeskatt eelhindamise esimese etapi tulemustest
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FoF-i allfondide mahtude Ioplikul maaratiemisel tuleks [dhtuda turu hetkeolukorrast ja voimalikest
tulevastest arengutest. Kui ilmneb, et BIF-i raames mandaadi saanud investeerimisfondid ja
SmartCap hakkavad aktiivselt tegema eel- ja seemnefaasi riskikapitaliinvesteeringuid (sh Eestis), on
soovitatav kaaluda kasvukapitali allfondi suurendamist riskikapitali allfondi arvelt3®. Samas peab
saama tagatud, et riiklik prioriteet suurendada just varase faasi ettevdtete riskifinantseerimis-
investeeringute kattesaadavust saaks tdiendatud. Seega tuleks allfondide mahtude [8plikul
madadramisel [dhtuda nii kdige suurematest turutdrgetest kui ka poliitilistest eesmarkidest. Seejuures
peaks iga allfond tasandil olema riigi panus vahemalt 15 min €, millele lisanduksid erainvestorite
vahendid, sest vastasel juhul pole v&imalik tagada investeerimisriski hajutamiseks ka piisavalt
mitmekdlgset allfondiportfelli.

EstBAN-i liikmete viimase kolme aasta investeerimisaktiivsuse nditajate pdhjal ilmneb, et nende
vdimekus investeeringuid teha nii rahaliste vahendite olemasolu kui ka liikmete arvu poolest on
kasvanud (Tabel 22). Samas pole liikmete ja tehtud investeeringute arv kasvanud
proportsionaalselt. 2012. aastal ei kogutud veel sidstematiseeritult informatsiooni liikkmete poolt
teostatud investeeringute kohta, kuid hinnanguliselt tehti 25 investeerimistehingut 1,4 min €
mahus. Kui 2013. aastal tegid EstBAN-i liikmed kokku 4,6 mIn € ulatuses investeeringuid, siis 2014.
aastal oli see nditaja 4,8 min €. 2014. aastal osales 87 EstBAN-i liikmest 57 vahemalt dhes
investeerimistehingus.

2014. aastal investeerisid ariinglid teadaolevalt eeskatt IKT (33%), finants- ja driteenuste (16%),
loomemajanduse (10%) ja nutiseadmete (tarkvara ja teenused) (9%) valdkonna ettevdtetesse. Teiste
valdkondadena olid vdhemal maaral esindatud tootmine, jae- ja hulgimuik, meditsiin (healt care and
MedTech), energia, cleantech, kinnisavara ja turism (Tabel 22). Vorreldes 2013. aastaga on
vdhenenud IKT ja tehnoloogia valdkonna ettevdtetesse tehtud investeeringute maht, kuid
vaatamata sellele moodustab see aastastest tehingutest siiski rohkem kui 1/3. Ariinglite
investeerimise fookus olnud eeskatt driidee-, seemne- ja varase faasi ettevétetel.

2014. aastal keskmine tehingu suurus vdhenes ning EstBAN-i esindajate hinnangul investeeris Uks
ingel Gihte tehingusse keskeltldbi 25 000 - 50 000 eurot. Uhe investeeringu tegemiseks panustavad
enamasti korraga 2-3 inglit (2014. aasta tehingutest olid 85% slindikeeritud). Suurenenud on
ariinglite investeeringute maht Eestis: kui 2013. aastal tehti 57% investeeringutest Eesti
ettevdtetesse (2,6 min €), siis 2014. aastal oli see nditaja 72% (3,3 min €). Teostatud
investeeringutest 58% olid esmased investeeringud ja lGlejdanud jatkuinvesteeringud.

Tabel 22. EstBAN-i liikmete investeerimistegevus

2013 2014
Ariinglite investeeringud kokku 4,6 min € 4,8 €
Ariinglite arv kokku 59 87
Eestisse tehtud investeeringute maht 57% investeeringutest; 2,6 min € 72% investeeringutest; 3,3 min €
Tehingute arv 83 100
Investeeritud ettevotete arv 66 65
Siindikeeritud tehingute osakaal 85% 84%
Keskmine investeeringu suurus 56 000 € 48 000 €
Investeeringu round 58% olid esmased investeeringud 69% olid esmased investeeringud

73% investeeringutest olid driidee ja
varase faasi ettevotetesse (sh 13%
eelseemne faasi)

36% IKT + 9% mobiil (tarkvara ja 33% IKT + 9% mobiil (tarkvara ja
teenused) teenused)

57% investeeringutest oli driidee ja

Investeeringu faas . ~
varase faasi ettevotetesse

Ettevotte sektor

Ariinglite kaasinvesteerimisfondi planeerimisel tuleb arvesse v&tta nende senist investeerimis-
fookust, sest tdendoliselt ei kaldu nad sellest vdga palju korvale ka jargmistel aastatel. See

*® EstVCA esindajate hinnangul vdiks sellisel juhul eraldada 20 miIn € riskikapitalifondi ja 25 mIn € kasvukapitali fondi
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tahendaks, et inglite poolt tehtavate investeeringute keskmine suurus oleks alla 100 000 €, mida on
vdimalik 50% ulatuses v8imendada fondifondi rahaga. Kui allfondi eeldatav rahaline maht on
15 min €, siis tahendaks see viie aasta peale samas suurusjargus panust ka ariinglite poolt, mis
teeks 3 mIn € aasta kohta. 2014. aastal oli vahemalt sellises mahus investeeringuid Eesti ette-
vdtetesse juba teostatud, kuid samas esineb risk, et ariinglite kaasinvesteerimisfondi kavandatav
fookus ainult Eestisse tehtavatele investeeringutele vdib kitsaskohaks kujuneda.

Eelhindamise kdigus labiviidud analllside ja EstBAN-i esindajate hinnangul on allfondi jaoks vajalik
keskmine aastane erakapitali panus tagatud eeldusel, et:

Ariinglite investeerimisvdimekus suureneb eeldatavalt tehtud investeeringutelt véljumistelt
teenitava tulu arvelt.

Ariinglite Kaasinvesteerimisfondil ja vdimalusel vdimendada erakapitali riigi panusega on
elavdav mdju driinglite investeerimistegevusele. Muuhulgas v8imaldab see vdahem kogenud
ariinglitel maandada esmaste investeeringutega seotud riske, sest neid toetab fondivalitseja.
Tegelik jOukate eraisikute arv, kes investeerivad Eesti ettevOtetesse, on suurem kui EstBAN-i
lilkmete arv, kuid nende kohta puudub varasemate aastate investeerimisstatistika. Samas on
ka nendel jdukate eraisikutel vdimalik investeerida I&bi Ariinglite Kaasinvesteerimisfondi.

EstVCA liikmete investeerimisstatistika naditab, et kui 2012. aastal tehti investeeringuid 16,6 min €
ulatuses, siis 2013. aastaks oli see number langenud 10,9 min € peale. Sellest omakorda 4,9 min €
ehk alla 50% olid investeeringud Eesti ettevdtetesse.

Tabel 23. EstVCA liikmete 2012.aasta investeerimistegevus

2013

Investeeringud kokku 10,9 min €

Liikmete arv kokku 38

Eestisse tehtud investeeringute 49 min €

maht

Tehingute arv 32

Investeeringu round 5 esmast investeeringut, 27 jatkuinvesteeringut

Investeeringu faas 50% investeeringutest seemne- vdi varase faasi ettevotetesse

Ettevotte sektor Enamik business and industrial services, sellele jargnevad IKT, tarbijateenused ja
tehnoloogia

Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi on planeeritud kaasata kiirendi tasandil
erainvestoreid, kes on pigem institutsionaalse riskikapitaliinvestorite voi ariinglite profiiliga. Need
samad investorid on aga ka eeldatavad eraturu kaasinvestorid FoF-i raames. Seega tuleb arvesse
vOtta, et erakapitali eeldatav panus viie aasta peale kokku peab olema piisav nii FoF-i kui
Arengufondi skeemi jaoks.

Valisriikide praktika

Riskifinantseerimisinvesteeringute valispraktika analldsil keskenduti kokkuleppel t66 teostajaga
Soome kiirendiskeemile Vigo ning fondifondi driinglite kaasinvesteerimisfondi tingimuste vdlja
tootamiseks ja valideerimiseks ka Euroopa erinevate riikliku osalusega ariinglite fondide analidsile.
Teisi riiklikke fondifondi skeeme analidsiti ka EY kapitali kattesaadavuse uuringu raames.

Euroopa PPP ariinglite fondid

Euroopas on rakendatud mitmeid riigi ja erasektori kaasinvesteerimise fonde (public-private
partnership), mille kohta koostas Euroopa Ariinglite Assotsiatsioon EBAN 2014. aasta seisuga

tilevaate™”. Jargnevas tabelis on toodud Ulevaade mdningatest Euroopas toimivatest fondidest ja
nende raames rakendatavatest tingimustest.

* Compendium of Co-Investment Funds with Business Angels, EBAN 2014 [http://www.eban.org/wp-
content/uploads/2015/01/Compendium-Co-Investment-Funds-2014-v1.pdf]
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Tabel 24. Euroopa driinglite kaasinvesteerimisfondide investeerimisstrateegiad

AWS Business ARK-Angels High-Tech Seed Fund JEREMIE BA Co-
Angels Fonds Fund Griinderfonds Vera Investment fund

Riik Austria Belgia Saksamaa Soome Leedu
Fondi suurus 22,5min € 6,7 min € 272 min € 123,6 min € 8,4 min €
Fondi kestus 10 aastat 11 aastat 6 + 7 aastat Evergreen 10 aastat
Riigi : erakapitali 66:34 50:50 85:15 50:50 50:50
suhe
Investeerimisotsus  Ariinglid Investeerimis- Investeerimis- Fondi juhatus Investeerimis-
komitee komiteed komitee
Keskmine Pole teada 250 000 € 75000 € 275000 € Max 400 000 €
investeeringu
suurus
Ariinglite tehingu- Min 250 000 € Max 500 000 € Puuduvad Puuduvad Puuduvad
pohised piirangud
Tootluse jagamine Pole teada Pole teada 100% riik, pari Pari passu Pari passu
passu teatud
juhtudel

Kdiki EBAN-i aruandes tutvustatud riigi ja erasektori koost66s rakendavaid skeeme analllsides
ilmneb, et Uldjuhul juhivad fonde eraturu sdltumatud fondivalitsejad. Esineb mdningaid Uksikuid
fonde, kus kas riigi vOi erakapitali osakaal on suurem, kuid Uldjuhul jadb see 50 : 50 suurusjdrku.
Suurem riigi osalus on fondides, mis on keskendunud pigem seemnefaasi ja kdrgtehnoloogia
valdkonna investeeringute tegemisele (nt High-Tech Grinderfonds Saksamaal).

Mdningates fondides on seatud piirangud dariinglite investeeringute mahtudele vdi mdaaratud ara,
mitu inglit peab vahemalt igas tehingus osalema. Keskmine investeeringute suurus on fonditi erinev
tulenevalt nii investeerimisfookusest kui fondi kogumahust, kuid Gldjuhul jdavad need alla 400 000
euro. Seejuures ei rakendata dariinglite kaasinvesteerimisfondidele incentive ehk stimuleerivaid
abimeetmeid ning enamus juhtudel jalgitakse tootluse jagamisel pari passu pdhimdtet.

Riiklik Vigo kiirendiskeem Soomes

Eesti riiklikult  toetatud kiirendiprogrammi  vdlja- Joonis 15. Vigo kiirendiprogrammi toimimiskeem
tootamisel on vdimalik vdtta lheks eeskujuks Soome Tekes on vastutay Vigo programmi rakendamise cestja
Vigo skeem. Vigo skeemi rakendamise eest on vastutav seda viib ellu teenusosutaja Profit Partners Ltd
Tekes (Joonis 15), kes viib seda ellu koost66s teenuse-
osutajaga Profit Partners Ltd. Riiklikud vahendid Tekes on valja valinud kiirendid avaliku konkursi alusel
kiirendiprogrammi investeerimise jaoks eraldab Tekes,
kes viib [8bi ka avaliku konkursi kiirendiprogrammi
juhtide valikuks. Vigo skeem algatati 2009. aastal
eesmargiga motiveerida parimaid ettevotete arendajaid
panUStama ka suure pOtentSiaa”ga iduettevGtete kasvu, Ettevdtted valitakse kiirendisse hindamise tulemusel,
tagada varase faasi rahastus alustavatele ettevdtetele mis hdimab ér"deedb ?2,‘;?22%"1?31 ja ettevdtte sobivust
muutes neid seejuures atraktiivseks erainvestorite jaoks

ning arendada Soome riskikapitali ja kiirendite turgu (sh
vdlise kompetentsi ligi meelitamisega. 2012. aastal

&

%

Ettevote kandideerib otse lhte tiheteistkiimne
programmi raames toimivasse kiirendisse

&

-

Kiirendi investeerib aega ja raha ning saab ettevotte

osanikuks
[dbiviidud hindamise tulemusel jdreldati, et Vigo 7
programm on saavutanud oma varase faasi investeerimis- Ettevatte kasv ja

kiirendi exit

. . 40
turu elavdamisega seotud eesmarke.

“ The Vigo Programme Mid-Term Evaluation (MEE report 4/2013), [http://www.tem.fi/files/35626/TEMrap_4_2013.pdf]
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Iduettevotted saavad kandideerida otse Uhte Uheteistkimnest programmi raames toimuvasse
kiirendisse. Tekes kiirendiprogrammis osalevate ettevdtete vdljavalimisel ei osale ning ettevdtte valik
toimub kiirendiprogrammi juhi poolt hindamise tulemusel, mis hdimab driideed, meeskonda ja ette-
vOtte temaatilist sobivust programmiga. Samas on Vigo programmile ette heidetud, et riigil on
sdilinud liiga suur otsustusroll riigi vahenditest kiirendis osalevatesse ettevotetesse investeerimisel,
mis kahjustab turupdhimotetel investeerimisotsuste tegemist.

Kiirendiperiood kestab ettevdttele 18-24 kuud. Seejuures voivad rakenduda osade programmide
puhul ettevitetele teenustasud programmis osalemise eest (st kiirendiprogrammi kulude katteks).
Kui Vigo osalus ettevdttes on vaiksem kui 10%, siis on teenustasu 9000 € kuus; kuid vaiksem kui
20%, siis 4500 € kuus. Neid kulusid on vdimalik kiirendis osaleval ettevdttel katta toetusest. Seega
pole nendes kiirendiprogrammides programmi juhtidele ette ndhtud eraldiseisvat tasu programmi
Ulalpidamise eest management fee kujul, mida tegelikult peetakse ka Vigo programmi Uheks
puuduseks. Nimelt ei toimi mitmeid kiirendid efektiivselt. N&iteks hoitakse mitte nii edukaid
iduettevdtteid kauem programmis, et ka nende pealt teenustasu saada. Samuti tuvastati 2012. aasta

hindamise tulemusel probleeme kiirendis osalevate ettevGtete juhtimises ja koostdds. !

Investeeringud kiirendis osalevatesse ettevotetesse tehakse koosté6s nii institutsionaalsete
investorite kui driinglitega. 2012. aastal labi viidud hindamise seisuga oli kiirendis osalenud 58
ettevotetesse teostatud 123,5 min € eest investeeringud, millest 60% pdris erainvestoritelt. Kiirendi-
programmid ise olid selleks ajaks investeerinud 7,4 min €. Kiirendis osalenud ettevotete t66tajate arv
oli kolme aasta jooksul summaarselt suurenenud 350 tddtaja vOrra 580 tootajale. 2013. aastal
osales programmis 42 ettevdtet ja koguinvesteering kilndis 17 miljoni euroni. Kogu Vigo toimimise
perioodi jooksul on kiirendites osalenud 137 ettevdtet.

! The Vigo Programme Mid-Term Evaluation (MEE report 4/2013), [http://www.tem.fi/files/35626/TEMrap_4_2013.pdf]
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Riskifinantseerimisinstrumentide investeerimisstrateegia ettepanek

Riskifinantseerimisinvesteeringute instrumentide investeerimisstrateegia on esitatud eraldi
Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi ja fondifondi kohta, kuna nende rakendamisskeemid
on erinevad.

Arengufondi varase faasi investeerimisskeem

Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi temaatiline fookus on nutikas spetsialiseerumine: IKT,
tervisetehnoloogiad ja ressursside vadrindamine. Seega oleks piisavate eelarveliste vahendite korral
soovitatav investeerida labi kolme temaatilise kiirendiprogrammi, mis vdivad soéltuvalt kiirendi-
programmi juhtide taotlusest katta Ghe v&i mitu nutika spetsialiseerumise valdkonda. Eelhindamise
kontekstis kasitleti Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi potentsiaalselt ESIF-i finants-
instrumentidele eraldatud vahenditest rahastust saava instrumendina, juhuks kui SmartCapi
otseinvesteeringute valjumistest teenitav tulu ei kata dra instrumendi eelarveliste vahendite vajadust
vOi ei laeku kiirendiprogrammide investeeringute tegemiseks digeaegselt.

Kavandatava investeerimisskeemi kohaselt on kiirendiprogrammis osalevate ettevdtete jaoks selle
kestus sOltuvalt valdkonnast 18-24 kuud, mis jaotub etappideks (vt nditlikustav Tabel 25). Seejuures
padsevad igasse jargmisesse investeerimisetappi valitud head sooritust demonstreerinud idu-
ettevotted. Naiteks kui kolme kiirendiprogrammi peale osaleks kuue aasta jooksul esimeses etapis 70
ettevdtet, siis I6ppfaasi jouaks hinnanguliselt 30 ettevdtet. Eelhindamise kdigus labiviidud téétoal
osalenute ettepanekul peaks I0pliku programmi kestuse ja etapilise jaotuse saama valja pakkuda
avalikul konkursil kandideerivad kiirendi meeskonnad, tuues seejuures vdlja iga etapi kestuse ning
investeerimisstrateegia. Kestus v@ib varieeruda sOGltuvalt ettevdtte ja meeskonna eripdradest -
nditeks vdib mdne ettevdtte puhul saabuda oluliselt kiiremini laienemise faas vdi saab hoopiski
kiiremini selgeks, et ideega ei ole mdtet jdtkata.

Tabel 25. Kiirendiprogrammi véimalik etapiline investeerimisstruktuur (ndide)

m Start-up'ide arv Investeering ettevotte tasemel (€) c;::zﬂgnd' 2 Ol el COREEs HET

6 kuud 70 50 000 3500 000
6 kuud 50 50 000 2500000
6 kuud 40 100 000 4000 000
6 kuud 30 100 000 3000 000
KOKKU 300 000 13 000 000

Eelhindamise seisuga on varase faasi investeerimisskeemi investeeringuteks planeeritud ligikaudu
9 min €, mis parineks Arengufondi ja Early Fund Il investeeringutest valjumise tulust. Seejuures
kavandati riigi ja erakapitali osakaaluks 50:50, kuid see pole eelhindamise analllside pdhjal piisav.
Riigi ja erakapitali panuse osakaalu maaratlemisel tuleb arvesse votta, et FoF-i riskikapitali fondi
raames planeeritakse riigi ja erakapitali panuste osakaaluks 70:30. Seega pole veelgi varasema faasi
investeeringuid tegeva AF-i skeemi puhul erakapitalile kahjulikuma osakaalu rakendamine
pdhjendatud. Naiteks Lati plaanib riiklikult finantseeritud kiirendiprogrammi, mille riigi ja erakapitali
osakaal oleks 80:20, kuid investeeringute tulude jaotus 20:80. Seega jouti eelhindamise analldlside
kdigus jareldusele, et Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi fondis peaks riigi ja erakapitali
osakaal olema vahemalt 70:30.

Sellise 70:30 proportsiooni korral jadaks kolme kiirendiprogrammi investeerimisfondide kogumahuks
ca 13 min €, mis teeks Uhe kiirendiprogrammi fondi suuruseks ca 4,3 min €. Eelhindamise kdigus
turuosalistega tehtud intervjuude pdhjal jduti aga jareldusele, et kuue aasta peale peaks uhe allfondi
suurus olema vdahemalt 6 min €, et oleks vdimalik optimeerida investeerimistegevust ja mitme-
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kesistada investeerimisportfelli. Seega oleks vaja kolme kiirendiprogrammi kaudu investeerimiseks
tagada vdhemalt 12,5 miIn € mahus riigi eelarvelisi vahendeid.

Eelhindamise seisuga on varase faasi investeerimisskeemi rakendamiseks planeeritud 4,5 min €
tegevustoetusena Startup Estonia programmi raames (ESIF-i vahendid) kiirendiprogrammi kdima
tdmbamiseks. Seega lahtudes eeldusest, et kavatsetakse investeerida [abi kolme kiirendiprogrammi,
oleks tegevustoetus Uhe kiirendi kohta 1,5 min €, millest plaanijdrgselt makstakse esimese kolme
aasta kohta vdlja 1 min € ja programmi viimase kolme aasta peale veel tdiendavad 0,5 min €.

Tuues vdrdluseks FoF-i varase faasi riskikapitalifondi, siis selle aastane management fee on
eeldatavalt 2-3% fondi mahust. Kui fondifondi raames planeeritava riskikapitali allfondi maht on
ligikaudu 20 min €, siis teeks see fondi valitsemise tasuks keskmiselt 500 000 eurot aastas.
Seejuures ei eeldata riskikapitalifondi juhilt sarnaselt kiirendiprogrammiga igapdevast ja praktilist
arengutuge programmis osalevatele ettevdtetele. Seega oleks asjakohane suurendada kiirendi-
programmide juhtide kavandatavat tegevustoetust, sest praequ planeeritud 1,5 min € (4,5 min €
kolme programmi jaoks) kuue aasta peale kokku ei ole piisav kvaliteetse pikaajalise kiirendi-
programmi elluviimiseks. Eelhindamise kdigus kaasatud eraturu kiirendiprogrammipidajate ja
kiirendis osalenud ettevotete esindajate hinnangul on kvaliteedi tagamine aga votmetdhtsusega, et
kindlustada programmi atraktiivsus iduettevdtete seas ja seeldbi ka instrumendi tulemuslikkus. Uheks
kvaliteedinditajaks on nditeks vdlismaiste konsultantide kaasamise intensiivsus ja nende
konsultantide tase.

Vottes eeskujuks FoF-i riskikapitalifondi, peaks jdama (ihe kiirendiprogrammi kuue aasta
summaarne management fee vahemikku 2,2-3,5 min €. Soovitava management fee peaksid valja
pakkuma kiirendiprogrammi juhi kandidaadid ning seda peaks kaaluma tasakaalus véljapakutava
programmi kvaliteediga.

Jargnevas tabelis on esitatud ettepanekud AF-i varase faasi investeerimisskeemi kujundamiseks.
Seejuures on arvesse voetud ka eelnevaid analllse.

Tabel 26. Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi strateegia ettepanek

Potentsiaalsed tingimused

Investeeringud nutika spetsialiseerumise valdkonna iduettevdtetesse kuni kolme
eraturu tingimustel toimiva ja konkursi korras valja valitud kiirendi kaudu

i+ Kiirendis osalevatesse ettevitetesse tehtavaid erakapitali investeeringuid

: Strateegia vBimendatakse riigi poolt eraldatud mikrofondist. Arengufond investeerimis-

5 i otsustes ei osale.

Investeerimisskeemi raames soodustatakse pikaajaliste programmide algatamist,
mille kestus oleks 18-24 kuud.

Fondi maht kiirendi- Minimaalselt 6 mIn €, riigi ja erakapitali suhe vahemalt 70:30

i programmi kohta 5

Kiirendiprogrammi juhtide vdarbamine peaks toimuma fondifondiga samadel

: pdhimdtetel:

: Konkursil osalevatel meeskondadel on v&imalik esitada oma ndgemus konkreetse
kiirendiprogrammi strateegiast ja ilesehitusest, vttes arvesse ka konkreetse valdkonna
omapadrasid.

Protsess toimub etappidena: 1) meeskondade kvalifitseerimine p&hjaliku taustauuringu (sh
due diligence) ja varasema kogemuse hindamise pdhjal; 2) kiirendiprogrammide

vdljapakutud strateegiate terviklik hindamine programmide vahelise kooskdla ja
vastastikkuse tdiendavuse tagamiseks; 3) labiradkimised kandidaatidega tingimuste
kokkuleppimiseks. Selline protsess véimaldab ka programmijuhi kandidaatidel pidada
erakapitali pakkujatega konkreetsemaid labird&kimisi peale seda, kui programmijuht on juba
vdlja valitud ja kinnitamist ootavad vaid konkreetsed tingimused.
Kiirendiprogrammide juhtide hindamise komisjoni koosseis v3iks langeda vahemalt osaliselt
kokku FoF-i fondivalitsejaid valiva komisjoniga, et tagada koordineeritud Iahenemine :
riigivahenditest loodavate riskifinantseerimisskeemide rakendamisele.

Kiirendiprogrammi
i juhtide varbamine
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Potentsiaalsed tingimused

EKiirendiprogrammide ja nende juhtide valjavalimisel tuleks arvesse votta ka FoF-iE
: investeerimisstrateegiat, et valtida instrumentidevahelisi kattuvusi. :

Unte kiirendiprogrammi meeskonda peaks kuuluma vdhemalt kaks inimest: {iks neisté
§kiirendiprogrammi Ulesehitamise ja ellu viimise kompetentsiga ning teine§
i riskiinvesteeringute tegemise kogemusega. Samuti hajutab see ndue vdtmeisiku |
i riski. :
: Kiirendiprogrammi juhid peavad panustama fondi ka oma rahaga, et nende huvid
Uhtiksid nii erainvestorite kui ka riigiga.
éAvaIikuI konkursil osalevad meeskonnad peavad enne [8plikku heakskiitu oIemaE
: kaasanud vahemalt esimese kiirendiprogrammi round'i (18-24 kuud) erakapitali ning :
gpresenteerima hindamiseks erakapitali kaasamise strateegia Ulejdanud instrumendi§
: kestuse jaoks . !

Erakapitali kaasamine

Kiirendiprogrammi  kdivitamise toetus, mis kataks kiirendiprogrammi juhtide§
i tegevuskulud, peaks olema aastas hinnanguliselt 3-6% fondi mahust (6 min € fondi
Epuhul), vdiksema fondi puhul suurem. Tdpse tasumaddra peaksid vdlja pakkumaé
: programmijuhi kandidaadid. :
i Management fee s . - - . L
: Kuna management fee on niivord vdikse fondi puhul vdga suur, leidsime eelhindamise :
i kdigus toetust Arengufondi poolt planeeritud lahendusele, mille kohaselt ei tasuta:
i management fee fondi rahast (nii nagu VC fondide puhul tdpiliselt), vaid eraldi:
i eelarvest, mida rahastab vaid riik. 5

éUIdise praktika jargi rakendatakse PPP fondide sellise varase faasi?

.o i investeerimisfondide raames erakapitali kaasamise soodustamiseks upside:
i Incentive'te E :

' rakendamine gincentive’e, millest VC fondides on k&ige enam kasutusel capped return. Down-side§
i protection’ite ehk kahjumi eest kaitsevate meetmete kasutamine pole soovitatav, :

i sest see ei tekita erakapitali investorites diget motivatsiooni. 5

EArvestades riigi finantseerimise osakaalu, peaks vahemalt 70% fondi vahenditesté
: iolema investeeritud Eesti ettevitetesse. Tulenevalt iduettevdtete varasest
i Investeeringute i arengufaasist on soovitatav kasitleda antud instrumendi kontekstis Eesti ettevottena
geograafiline piirang lihntsalt Eesti juriidilist isikut ilma lisandueteta to6tajate ja aritegevuse asukoha osas.

i Isegi rahvusvaheliste meeskondade puhul saab Eesti riik kasu sellest, et arendatakse :
kohalikku ettevdtluskeskkonda ja makstakse kohalikke makse. :

Kokkuvottes ei piisa varase faasi investeerimisskeemi tulemuslikuks ja kvaliteetseks
rakendamiseks planeeritud eelarvelistest vahenditest ning soovitatav oleks suurendada koqu-
eelarvet 5,7-7 min € vorra, millest 3,5 min € oleks suunatud kiirendite investeerimisfondidesse ja
tlejdanu programmijuhi kulude katteks.

Vastasel juhul on soovitatav alustada investeerimist pilootprojektina labi kahe kiirendiprogrammi,
mille fondide maht oleks ca 6 min € ja management fee kiirendiprogrammi kohta 2,25 min €. Peale
nende kaivitumist tuleks siis kaasata vajalik kapital ka kolmanda valdkonna programmi avamiseks.
Selline plaan v8imaldab programmi tingimusi vajadusel hiljem ka muuta, kui esimesed projektid ei
peaks osutuma piisavalt edukaks.

Fondifond

Lahtudes tuvastatud turutdrgetest ja omakapitaliinvesteeringute pakkumise turuolukorrast, peaks
fondifondi eesmark olema kasvupotentsiaaliga ettevotete finantseerimine varasest arengufaasist
(sh seemnefaasist) kuni kasvufaasini. Seejuures tuleb arvesse votta, et puudulik kapitalipakkumine
on eeskatt riskikapitaliinvesteeringute varases ja laienemisfaasis ning kasvukapitali (traditional PE)
seemne- ja varases faasis. FoF-i rakendamisel on oluline jargida koordineeritud planeerimise
pdhimdtet, mis vdtaks arvesse nii BIF-i raames kavandatavaid fonde kui ka Arengufondi poolt
planeeritavat varase faasi investeerimisskeemi, et valtida fondidevaheliste kattuvuste tekkimist, st
Uksteisele konkurentsi tekitamist ja turul véimaliku Ulepakkumise pdhjustamist. Pigem peaksid kdik
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kolm sekkumisskeemi Uksteist tdiendama, et Iluua ettevdtete jaoks terviklik ja toimiv
investeerimisahel, mis kataks kdiki nende arengufaase.

Huvipooltega®? tehtud intervjuude tulemusel jduti seisukohale, et fondifondi rakendamisel tuleks
jargida jargmisi pohimotteid:
Kdikide allfondide rakendamisel tuleks jargida eraturu investeeringute tegemise ja fondide
juhtimise pdhimdtteid, et soodustada turu ja investorite Gldist arengut.

Ladhtudes turu arengutasemest ja allfondide suhteliselt ulatuslikust keskendumisest
riskantsematele tehingutele (seemne- ja varase faasi), ei ole kdikide investeeringute
dnnestumine tagatud ning investorid vdivad oma investeeritud kapitali kaotada.

Fondihaldurite varbamine:

Allfondide tingimused tuleks jatta paindlikuks, et konkursi kdigus saaksid huvitatud
pakkujad ise esitada oma ndgemuse allfondi vdimalikust investeerimisstrateegiast.
Pakkumiste hindamisprotsessi kdigus saab hindamiskomisjon leppida pakkujatega
labirdadkimiste kdigus kokku konkreetsed tingimused iga allfondi jaoks nii, et allfondide
kombinatsioon kataks kdige paremini turuvajadusi.

Eelistatavalt leitakse iga allfondi jaoks ks fondijuht, kuid mitme fondijuhi aktsepteerimine
pole valistatud, arvestades siiski piiranguid Ghe fondi minimaalse suuruse osas.

Professionaalsete fondijuhtide valikul oleks eeliseks kohaliku investeerimisturu tundmine ja
varasem investeerimiskogemus Eestis, kuid rahvusvaheliste meeskondade osalus pole
samuti valistatud, kui on pdhjust uskuda nende suutlikkust investeerida vajalik osa fondi
mahust Eesti ettevdtetesse. Kdikidele fondijuhtide kandidaatidele tuleb teha due diligence,
mille kdigus hinnatakse nende varasemat investeerimistegevust, kontaktvdrgustikku, mees-
konda jms, pddrates muuhulgas tdahelepanu ariinglite kaasinvesteerimisfondi fondijuhtide
kandidaatide vdrgustikule ja suutlikkusele ariingleid kaasata.

Fondihaldurite varbamine peaks toimuma etappidena: esimeses ringis kvalifitseeritakse
meeskonnad, tuginedes nende varasemale kogemusele ja investeerimissuutlikkusele,
seejdrel hinnatakse labirddkimiste kdigus nende investeerimisstrateegiat ja hinnatakse
pakutavate tingimuste sobivust. Alles peale esmase heakskiidu saamist peavad riskikapitali
ja kasvufondi kandidaadid kaasama eraturu kapitali, peale mida saadakse I8plik heakskiit.

Allfondide suurus:

Iga allfondi riigipoolne investeering peaks olema véahemalt 15 min €.

Allfondidevaheline eelarveliste vahendite jaotus tuleks esialgu maaratleda hinnanguliselt,
et arvestada SmartCapi ja BIF-i raames mandaadi saanud fondide investeerimisstrateegia
pdhjal hiljem juba jooksvalt vdlja [8plik turuvajadus ja ka selles tulenev allfondide
eelarvevajadus.

Kdikide allfondide kestus peaks olema 5+5+2 aastat, st investeeringud tehakse viie aasta
vdltel ning seejdrel on valjumiseks aega kuni viis aastat kahe aastase pikendusajaga.

Fondijuhi isiklik panus fondi peab moodustama olulise osa tema varast (ca 2-3%, kuid sdltub
fondijuhi varade mahust).

“® EIF, EStVCA, EstBAN, Finance Estonia
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Investeeringute geograafiline piirang:

Kogu fondifondi tasandil tuleb investeerida riigi raha 1,1 koefitsiendiga kohalikul turul Eesti
ettevdtetesse (st kogu riigi finantseeringu osakaal fondist). Selle saavutamiseks on
madratud allfondide tasandil erinevad koefitsiendid, milleks riskikapitalifondis on 1 ja
kasvufondis 1,1. Ariinglite fondis tuleb teha kdik tehingud Eesti ettevdtetesse, sest tegu on
kaasinvesteerimisfondiga, kus kdikidel tehingutel vdib olla erinev omakapitali pakkuja ning
seetdttu ei ole vajalik v@imaldada riskide geograafilist hajutamist ka fondi tasemel.
Kasvufondis 1,1 koefitsiendi kehtestamisega tagatakse, et kui fondihaldurid ei tee VC ja PE
allfondidest kohalikul turul ettendahtud mahus investeeringuid, siis kogu fondifondi tasandil
saavutatakse siiski eesmargiks seatud koefitsient.

Eesti ettevdttena tuleks FoF-i kontekstis kasitleda ettevdtet, mille majandustegevusest
oluline osa toimub Eestis. Samuti peab tehtav investeering omama olulist mdju Eestis
toimuvale majandustegevusele. Kuna need definitsioonid ei ole alati Uheselt madratletud,
eksisteerib risk, et definitsiooni ei mdisteta taielikult ja/vdi tekivad selle osas eriarvamused.
Hetkel on EK-I ettevalmistamisel juhised Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest rahastavate
ettevdtete geograafilise asukoha maaramiseks. Sellest tuleks Idhtuda ka fondifondi raames
geograafilise piirangu jargmisel.

Lahtudes allfondide planeeritud erakapitali kaasamise osakaalust ja fondide mahust, oleks eeldatav
erakapitali panus riskikapitalifondis 12,9 min € ja kasvufondis 10 mIn €. EstVCA juhatuse hinnangul
peaks olema vdimalik kasvufondi kaasata ka suuremat hulka erakapitali soodustasude (st incentives)
rakendamisel, mis vdiks viia allfondi tasemel kuni 40%-lise riigi osaluseni. Sellisel juhul oleks
erakapitali panus kasvufondi 22,5 min €. Ariinglite ja mitteinstitutsionaalsete investorite panus
driinglite kaasinvesteerimisfondi oleks kuni 15 min €, sdltudes tehtud tehingute arvust ja
investeeringute mahust ning incentive-te oclemasolust.

Tabel 27 on toodud allfondide vdimalik investeerimisstrateegia, mille koostamisel on tuginetud turu-
osaliste seisukohtadele ja taustaanalllsidele. Jargnevalt on iga allfondi soovitatav investeerimis-
strateegia lUhidalt kokku vBetud.

Riskikapitalifond

Riskikapitalifondi fookus peaks olema varase faasi investeeringutel, eeskatt seemne- ja varase faasi
innovaatilise kasvupotentsiaaliga ettevotetel. Ettevdtetesse peaks olema lubatud teha nii esmaseid
investeeringuid kui ka A-roundi jatkuinvesteeringuid, mille tulemusel vdetakse ettevdttes kas
vahemus- v0i enamusosalus.

Riskikapitalifondi minimaalne maht peaks olema 15 min €, et tagada piisavad vahendid
mitmekiilgsete investeeringute tegemiseks ja fondi portfelli mitmekesistamiseks. S6ltuvalt SmartCapi
tulevasest investeerimisstrateegiast ja BIF-i raames mandaadi saanud fondide (Karma VC ja VC_1)
investeerimisfookusest voib ilmneda vajadus luua riskikapitali jaoks kaks allfondi vdi suurendada Uhe
fondi mahtu. Fondi kogumahust peaks tulema riigilt maksimaalselt 70% ning erasektori panus olema
vdahemalt 30%. Vahemalt allfondi eelarvelised vahendid (koefitsient 1,1) peavad oleva investeeritud
Eesti ettevdtetesse.

15 min € suuruse riigi panuse korral kujuneks allfondi kogumahuks 21,4 min €. Investeering Uhte
ettevdttesse ei tohiks Uletada hinnanguliselt 10-15% fondi mahust. Turutdrke adresseerimiseks
tuleks alustada investeerimist vdikestest investeerimisvahemikest (200 000 - 500 000 €), valtides
seejuures kattuvust Arengufondi varase faasi investeerimisskeemiga. Selliste eeldatavate mahtude
korral oleks vdimalik teha allfondist ligikaudu 40 tehingut, millest maksimaalselt 50-60% vdiksid
moodustada jatkuinvesteeringud.
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Kui fondijuhtide varbamisel ei suudeta tagada vdhemalt 30% erakapitali panust vdi erakapitali panuse
suurendamiseks tasuks kaaluda incentive'te rakendamist, siis on soovitatav sisse viia hinnanguliselt
5-6% capped return. See maar pohineb turuosaliste poolt eeskujuks toodud Léti-Leedu JEREMIE
fondide madaradel. Seejuures ei pea incentive'd olema vélja kuulutatud fondijuhtide vdrbamise
alguses, vaid nende rakendamise vajalikkus v8ib selguda ka labirddkimiste kdigus. Eelistatav oleks
allfondi rakendamine ilma erainvestoritele makstava soodustasuta ehk stimuleerivate meetmeteta,
kuid allfondi vdimenduse suurendamiseks (lle 30% erasektori osakaal) oleks see siiski pdhjendatud.

Ariinglite kaasinvesteerimisfond

Ariinglite kaasinvesteerimisfondi fookus peaks olema paindlik nii sektorite kui ka investeeringute
arengufaasi osas, et tagada seeldbi erineva investeerimisprofiiliga dariinglitele investeeringute
vBimendamise vbimalus ning soodustada ariinglite investeerimisaktiivsuse mitmekilgset arendamist.
Samas vdib kaaluda ka fookuse seadmist globaalselt skaleeritavate arimudelitega ja tehnoloogia-
ettevdtetesse investeerimisel, kuid mitte vdlistades ka traditsioonilisemaid sektoreid. Seejuures
peaksid olema lubatud nii véhemus- kui enamusosalusega investeeringud nagu teisteqgi allfondide
puhul.

Allfond peaks toimima tehingupdhiselt, mis tdhendab ka, et fondijuht ei pea fondi alustamiseks
terves planeeritud mahus erakapitali kaasama. Seeldbi tagatakse, et terve investeerimiststkli valtel
on vdimalik kaasata tehingupdhiselt uusi lisanduvaid driingleid ja mitteinstitutsionaalsed investoreid,
mis omakorda aitab kaasa driinglite turu v@rgustiku laienemisele Eestis. Samuti on soovitatav
ariinglite investeerimistehingute haldamise v&imekuse kasvatamiseks vdimaldada nendel lead
investori rollis olemis. Samas peaks fondijuht ikkagi jargima kaasinvesteerimisfondi portfelli vaadet,
et hajutada riske ja tagada mitmekilgne portfelliettevdtete valik.

Kuna allfondis kaasinvesteerib eeldatavalt lai hulk driingleid ja mitteinstitutsionaalseid investoreid,
kes on kaasatud erinevatesse tehingutesse, puudub ka vajadus lubada portfelli mitmekesistamise ja
riski maandamise eesmargil investeeringuid valisettevotetesse. Seet8ttu on soovitatav suunata kdik
allfondi stindikeeritud tehingud kohalikul turul tegutsevatesse ettevdtetesse.

Riigi panus allfondi tasandil peaks olema minimaalselt 15 min € ning teiste riikide praktikast [&htudes
vOiks see moodustada 50% fondi kogumahust. 50% iga investeerimistehingu summast peab padrinema
2-3-It eraturu kaasinvestorilt (mitteinstitutsionaalsed investorid ja dariinglid). Mitme Uksteisest
sOltumatu investori koos investeerimise ndue aitaks vdhendada ebadnnestumise riske ning arendada
ariinglite turgu. Institutsionaalsete investorite osaluse peaks vdimaldama tehingutes siindikeerivate
investoritena ettevdtte tasandil, seda eriti jatkuinvesteeringute korral, kuid nende panus ei peaks
soovitatavalt olema vdimendatud fondi investeeritud riigi vahenditest.

Uhe investeeringu maht ei tohiks Gletada hinnanguliselt 10-15% fondi kogumahust ning sarnaselt
riskikapitalifondiga alustataks investeerimist vdaga vadikestest investeerimisvahemikest (alates ca
200 000 £, erandjuhul ka vdiksematest summadest), et pakkuda turutdrkele tdhusat leevendust. See
vastab ka dariinglite senisele investeerimistegevusele, kus keskmine slndikeeritud investeerimis-
vahemik on EstBAN-i esindajate hinnangul 100 000 - 200 000 €.

Tuginedes teiste riikide praktikale ja vottes arvesse Eesti driinglite turu arengutaset, ei tuvastatud
eelhindamise raames valtimatut vajadust incentive'te rakendamise jarele, sest teistes riikides on
sarnase struktuuriga skeemid toiminud ka ilma incentive'teta. Seetdttu peaks tulu jagamine toimuma
pari passu pohimottel. Juhime tdhelepanu sellele, et incentive'de kehtestamisel peab lahendama ka
fondijuhi motivatsiooni kisimuse, sest fondijuhi raha investeeritakse riigi rahaga samas juriidilises
kehas, aga fondijuhi kapitalile ei saa kehtestada capped return'i, sest see poleks neile motiveeriv.
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Kasvufond

Kasvufondi investeerimisfookus peaks olema traditsioonilistes sektorites (traditional PE)
tegutsevate ettevdtete tegevuse laiendamisel ja ekspordisuutlikkuse suurendamisel. Seeldbi
adresseeritakse BIF-i investeerimisvahemikust vdiksemate omakapitaliinvesteeringutega seotud
turutdrget. Lubatud peaksid olema nii vahemus- kui enamusosalusega investeeringud.

Allfondi tasemel peaks minimaalne riigi panus olema 15 min €, et tagada piisavad vahendid
mitmekesise investeerimisportfelli loomiseks. Riigi panuse osakaal kogu fondi tasandil peaks olema
maksimaalselt 60%, kuid vdimalusel peaks plldlema siiski suuremas osakaalus erakapitali
kaasamise poole. Riigi poolt fondi panustatud vahendid tuleb investeerida kohalikul turul Eesti
ettevdtetesse vahemalt 1,1-kordse koefitsiendiga. See on vajalik fondifondi riski maandamiseks, mis
on seotud Eesti ettevdtete definitsiooni hdgususega.

Teiste allfondide ja levinud eraturu praktikast I&htuvalt ei tohiks investeering Uhte ettevdttesse
Uletada 10-15% fondi kogumahust. Allfondi investeerimisfookusest tulenevalt jadb Uks
investeerimistehing eeldatavalt suurusjarku 1-3 min €.

Turuosaliste kaasamise tulemusel jduti seisukohale, et incentive'te rakendamise korral oleks
potentsiaalselt vdimalik kaasata ka kuni 60% ulatuses erakapitali. Nii nagu riskikapitali-
investeeringute allfondi puhul, ei pea ka siin incentive'de v8imalikkusest fondijuhtide varbamisel
koheselt teada andma, vaid vajadusel pigem ladbirddkimiste kdigus nende sisseviimist kaaluma.
Incentive'tena on investoritele kdige motiveerivam capped return, mida rakendati ka Leedus
JEREMIE fondi raames. Vélisriikide senise praktika pdhjal vbiks capped return olla ca 5-6%.
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Tabel 27. Allfondide investeerimisstrateegia ettepanek

Riskikapitalifond
(Venture Capital Fund)

Ariinglite
kaasinvesteerimisfond
(Business Angel Co-Investment
Fund)

Struktuur

Strateegia ja
piirangud

Investeerimis-
vahemik ja
ettevotete arv
portfellis

Management fee
ja rentaabluslavi

Uks kuni kaks allfondi,
riigi panus thes allfondis
vahemalt 15 min €

Riigi panus fondi
kogumahust kuni 70%
(incentive'te
rakendamisel
potentsiaalselt suurem
erasektori osakaal)

Varajase faasi
investeeringud (fookus
seemne- ja start-up-
faasil) innovaatilistesse
kasvupotentsiaaliga
ettevotetesse
Vahemalt riigi poolt
fondi panustatud
vahendid peavad
(koefitsient 1) olema
investeeritud Eesti
ettevotetesse.
Ettevdttes, kuhu
investeeritakse, on
lubatud votta nii
vahemus- kui
enamusosalust.

Nii esmased kui A-roundi
jatkuinvesteeringud

Uks investeering ei
tohiks Uletada
hinnanguliselt 10-15%
fondi kogumahust.
Investeerimist
alustatakse vaikestest
investeerimis-
vahemikest.

Planeeritud riiklik panus
vdahemalt 15 min €

Riigi panus fondi kogumahust
kuni 50%

Erakapitali kaasamine toimub
fondijuhi poolt tehingupdhiselt
50% iga investeerimistehingu
summast peab parinema 2-3-It
eraturu kaasinvestorilt
(mitteinstitutsionaalsed
investorid ja ariinglid).

Paindlik sektorite ja
investeeringute arengufaasi
0sas

Institutsionaalsed investorid
vdivad osaleda tehingutes
siindikeerivate investoritena
ettevotte tasandil, seda eriti
jatkuinvesteeringute korral
K&ik investeeringud (mitte ainult
FoF-i eelarvelised vahendid)
peavad olema tehtud Eesti
ettevotetesse.

Lubatud on nii vahemus- kui
enamusosalusega
investeeringud.

Uks investeering ei tohiks
Uletada hinnanguliselt 10% fondi
kogumahust.

Turutdrke leevendamiseks
alustatakse investeerimist
vaikestest investeerimis-
vahemikest.

Kasvufond (Growth Fund)

Uks allfond, riigi panus
vdahemaltl5 min €

Riigi panus fondi
kogumahust kuni 60%,
incentive'ite rakendamisel
potentsiaalselt 40:60

Kasvufaasi investeeringud
traditsiooniliste sektorite
ettevotetesse tegevuse
laiendamiseks ja
ekspordisuutlikkuse
suurendamiseks
Tehakse nii vdahemus kui
enamusosalust votvaid
investeeringuid.

Fondi geograafilise
fookuse poolest peab
olema fondi panustatud
riigi raha investeeritud
Eestisse vdahemalt 1,1-
kordselt.

Uks investeering ei tohiks
Uletada hinnanguliselt 10-
15% fondi kogumahust.
Uhe investeerimistehingu
suurusjark peaks uldjuhul
olema 1-3 min €.

Management fee 2-3% fondi mahust, vaiksemate fondide (alla 15 min €) korral suurem
Rentaabluslavi (hurdle rate) 5-6% (IRR)
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Riigiabi reeglite kohaldamine

Fondifondi ja Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi rakendamisel tuleb lahtuda riigiabi
reeglitest, mis seavad aluse ettevdtetele ja finantsvahendajatele abi andmiseks. Uldised riigiabi
reeglid on toodud peatikis 4, kuid jargnevalt on esitatud instrumentidespetsiifilised riigiabi reeglitest
tulenevad piirangud ja juhised reeglite jargmiseks.

Lahtuvalt vahese tdhtsusega abi maarusest ((EL) nr 1407/2013 art 4 Ig 5) loetakse labipaistvaks
véhese tdhtsusega abiks riskifinantseerimismeetmetena antavaid omakapitali- vdi kvaasiomakapitali
investeeringuid juhul, kui Ghele ettevGtjale antav kapital ei lleta vahese tdhtsusega abi llemmadara,
milleks on 200 000 €. Seega on vdhese tahtsusega abi maarus FoF-i ja AF-i varase faasi
investeerimisskeemi rakendamiseks liiga piirav, sest enamike allfondide raames planeeritavate
investeeringute ja ka kiirendiprogrammis terve tsukli (st 18-24 kuud) osalevasse iduettevdtetesse
tehtavate investeeringute maht on suurem kui nimetatud Glemmaar.

Seetdttu tuleb FoF-i ja AF-i varase faasi investeerimisskeemi rakendamisel ldahtuda (ldisest
grupierandi maarusest ((EL) nr 651/2014), kuna seda on v&imalik kohaldada ka VKE-dele antava
investeerimisabi andmisele (art 1 Ig 1(b)). Seejuures on VKE-dele investeeringuteks ettendahtud abi
teavitamisklinniseks 15 miljonit eurot ettevétja/investeerimisprojekti kohta, mis on piisav nii AF-i
skeemi kui ka FoF-i kontekstis.

Riskifinantseerimismeetmetega antav abi on grupierandi mdarusest tulenevalt labipaistev (art 5 Ig
2), kui on tdidetud jargnevaid finantsvahendajatele ja abikdlblikele ettevdtetele abi andmise ndudeid
((EL) nr 651/2014 artikkel 21).

Finantsvahendaja

FoF-i ja AF-i skeemi kontekstis oleks finantsvahendaja s@ltumatu erainvestor, kellele antaks
abi rahaeraldisena riskifinantseerimistehingute tegemiseks otse abikdlblikesse ette-
vOtjatesse (art 21 Ig 2). AF-i varase faasi investeerimisskeemi kontekstis kasitletaks
finantsvahendajana kiirendiprogrammi juhti, kes teeb ka investeeringuid kiirendis
osalevatesse ettevdtetesse.

Riskifinantseerimisinstrumente tuleb ellu viia tihe vdi mitme fondivalitseja kaudu (art 21 Ig
13(@).

FoF-i finantsvahendaja fondi valitsemise tasu (management fee) ei tohi olla rohkem kui 30%
finantsvahendaja kapitali sissemakse (personal commitment contribution) ja sissendudmata
margitud kapitali koondsummast (art 21 Ig 8). Kuna AF-i varase faasi investeerimisskeemi
raames on ndhtud kiirendiprogrammi juhtidele ette eraldiseisev tegevustoetus, mis ei
tulene kiirendiprogrammi fondi mahust, siis antud ndue ei kohaldu.

Finantsvahendaja tuleb valida kooskdlas kohaldatavate liidu ja liikkmesriigi digusaktidega
avatud, labipaistva ja mittediskrimineeriva konkursiga, mille eesmargiks on luua asjakohane
riski-tulu jagamise kord (art 21 Ig 13(b)).

Finantsvahendajaid tuleb juhtida é&riliste pdhimotete alusel (art 21 Ig 15). See ndue
loetakse tdidetuks, kui sdltuvalt finantsvahendaja ja riskifinantseerimismeetme liigist
vastavad fondivalitsejad jargmistele tingimustele:

nad on seaduse vdi lepinguga kohustatud tegutsema professionaalselt juhilt eeldatava
hoolsusega ja heas usus ning valtides huvide konflikti; kohaldatakse parimaid tavasid ja
requlatiivset jarelevalvet;

nende tdotasu peab vastama turutavadele. Kdnealune ndue loetakse tdidetuks, kui
fondivalitseja vdi finantsvahendaja valitakse avatud, l&bipaistva ja mittediskrimineeriva
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konkursiga, mille aluseks on kogemuste, paddevuse ning tegevusvdime ja
finantssuutlikkusega seotud objektiivsed kriteeriumid;

nende tddtasu peab olema seotud tulemuslikkusega v8i peavad nad jagama
investeerimisriski, investeerides oma vahendeid tagamaks, et nende huvid on pidevalt
kooskdlas avaliku sektori investori huvidega;

nad kehtestavad investeerimisstrateegia, kriteeriumid ja investeeringute kavandatava
ajakava;

investoritel on digus olla esindatud investeerimisfondi juhtorganites, nagu jarelevalve-
ndukogu vdi nduandekomitee.

Abikolblik ettevote

Abikdlblik ettevstja ei tohi olla algse riskikapitaliinvesteeringu ajal bérsil noteeritud ja peab
taitma vahemalt thte jargmistest kriteeriumitest (art 21 Ig 5):

ei ole tequtsenud Uhelgi turul,

on teqgutsenud mistahes turul vdahem kui 7 aastat alates nende esimesest
kaubanduslikust mutgist,

vajavad algset riskifinantseeringut, mis uue toote vdi geograafilise turu jaoks koostatud
driplaani kohaselt moodustab rohkem kui 50% nende aastasest keskmisest kdibest
eelneva viie aasta jooksul.

Investeeringute tegemine

Jatkuinvesteeringuid vOib teha abikdlblikesse ettevdtetesse ka pédrast 7-aastase
ajavahemiku méddumist kaubanduslikust mudgist, kui on tdidetud jargmised kumulatiivsed
tingimused (art 21 Ig 6):

riskifinantseerimise kogusummat, milleks on 15 min € abikdlbliku ettevdtte kohta, ei
Uletata (art 21 1g9)

jatkuinvesteeringute vdimalus oli ette nahtud algses ariplaanis (art 21 Ig 6(b))
jatkuinvesteeringu saav ettevdtja ei ole seotud (grupierandi maaruse | lisa artikli 3 1g 3
tahenduses) teise ettevGtjaga, vdlja arvatud finantsvahendaja v8i meetme raames
riskifinantseerimist pakkuv sdltumatu erainvestor, vélja arvatud juhul, kui uus Uksus
vastab VKE madratlusele (art 21 Ig 6(c)).

FoF-i raames tehtavate tehingutega vdib asenduskapitali (nt teiste investorite vdlja ostmist)
toetada Uksnes juhul, kui seda kombineeritakse uue kapitaliga, mis moodustab vdahemalt
50% igast investeeringust abikdlblikku ettevdtjasse (art 21 Ig 7).

Investeeringute tegemisel tuleb tagada erakapitali kaasamine allfondide tasandil vahemalt
jargmises osakaalus (art 21 1g 10jalg 11):

10 % abikdlblikule ettevdtjale antud riskifinantseerimisest enne esimest kaubanduslikku
madki mis tahes turul;

40 % riskifinantseerimisest ettevétjale, kes on tegutsenud mistahes turul vahem kui 7
aastat alates nende esimesest kaubanduslikust miugist;

60 % riskifinantseerimisest grupierandi maaruse art 21 Ig 5(c) mdistes abikdlblikule
ettevdtjale ja jatkuinvesteeringute puhul abikdlblikule ettevOttele pdrast 7 aasta
moddumist kaubandusliku madgi alustamisest.

Lisaks sellele tuleb idufirmadesse investeeringute tegemisel (eeskatt oluline FoF-i riskikapitali- ja
ariinglite kaasinvesteerimisfondi ning AF-i varase faasi investeerimisskeemi puhul) jargida veel antud
taiendavaid tingimusi ((EL) nr 651/2014 artikkel 22):
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Abikdlblikud on borsil noteerimata vdikeettevdtjad viie aasta jooksul alates nende
registreerimisest, kui nad ei ole veel kasumit jaganud ega ole moodustatud Ghinemise teel (art
22 1g 2).

Idufirmadele toetuste, sh omakapitali ja kvaasiomakapitali investeeringute vormis antav abi
maksimaalse brutotoetusekvivalendiga 0,4 miljonit eurot (art 22 Ig 3(c). Nimetatud abisumma
vOib kahekordistada vdikeste ja innovaatiliste ettevétjate puhul (art 22 Ig 5).

Antud nluete tditmisega tagatakse ka, et antava abi puhul loetakse ergutava mdju olemasolu
tagatuks ((EL) nr 651/2014 art 6 Ig 5).

Lisaks grupierandi maddrusele tuleb fondifondi tingimuste rakendamisel juhinduda ka Euroopa
Komisjoni suunistest riskifinantseerimisinvesteeringute edendamiseks antava riigiabi kohta
(2014/C 19/04), mida kohaldatakse nende riskifinantseerimismeetmete suhtes, mis ei vasta
kdikidele Uldises grupierandi madruses satestatud tingimustele. Eelhindamise tulemusel vailja
pakutud FoF-i investeerimisstrateegia ja AF-i varase faasi investeerimisskeemi tingimused on
kooskdlas Uldise grupierandi maarusega, mistdttu ei hinnata tdiendavate suuniste rakendamist
vajalikuks.

Arengufondi varase faasi investeerimisskeemi kiirendiprogrammi rakendajatele tegevustoetusena
vahendite eraldamisel tuleb jérgida véhese tdhtsusega abi mdarust ((EL) nr 1407/2013), sest
tegevustoetust kasitletakse kui vahese tahtsusega abi kasusaajale ehk kiirendiprogrammis osalevale
ettevottele. Seega tuleb varase faasi investeerimisskeemi tingimuste kehtestamisel arvesse votta
kdiki jargmisi (Tabel 28) riigiabi reegleid.

Tabel 28. AF-i varase faasi investeerimisskeemile rakenduvad riigiabi reeglid

Tingimused Arengufondi varase faasi investeerimisskeem

Borsil noteerimata VKE, kes ei ole tegutsenud thelgi turul, sh iduettevdtted, kelle
registreerimisest on méddas vahem kui 5 aastat, kui nad ei ole veel kasumit jaganud
ega ole moodustatud tGihinemise teel.

AbikolIblikud ettevotted

Investeerimisskeem tuleb ellu viia ihe v&i mitme fondivalitseja kaudu.

Finantsvahendaja valik
! Finantsvahendaja tuleb valida avatud, Iabipaistva ja mittediskrimineeriva konkursiga.

Tegevustoetus Véhese tdhtsusega abi I6ppkasusaaja tasandil

Fondi tasandil peab olema tagatud erakapitali kaasamine vdahemalt 10% ulatuses, kui

Era- ja riigikapitali osakaal
] gtkap tehakse investeeringuid ettevdtetesse ainult enne kaubanduslikku madki.

Jargnevalt on esitatud kokkuvdtlikult riigiabi reeglite olulisemad suunised, mida tuleb fondifondi
allfondide tasandil arvesse vétta.

Tabel 29. FoF-i allfondide tasandil rakenduvad riigiabi reeglid

Tingimused Riskikapitalifond Arun_gllte o Kasvufond
kaasinvesteerimisfond
Borsil noteerimata VKE, kes: Borsil noteerimata VKE, kes: Borsil noteerimata VKE, kes on

ei ole tegutsenud iihelgi ei ole tegutsenud iihelgi tegutsenud mistahes turul véhem
turul voi turul voi kui 7 aastat alates esimesest
on tegutsenud mistahes on tegutsenud mistahes kaubanduslikust maugist vGi
turul vahem kui 7 aastat turul vahem kui 7 aastat

AbikdIblikud alates esimesest alates esimesest

= kaubanduslikust milgist kaubanduslikust muugist
ettevotted

Finantsvahendaja
valik

vajab algset
riskifinantseeringut, mis
moodustab rohkem kui
50% aastasest keskmisest
kdibest eelneva viie aasta
jooksul

FoF-i tuleb ellu viia Gihe v8i mitme fondivalitseja kaudu.
Finantsvahendaja tuleb valida avatud, ldbipaistva ja mittediskrimineeriva konkursi abil.
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Tingimused

Allfondi tasandil peab olema tagatud erakapitali kaasamine
vahemalt 10% ulatuses, kui tehakse investeeringuid ainult
ettevltetesse enne kaubanduslikku midiki, ja vahemalt 40%
ulatuses, kui tehakse investeeringuid vahem kui 7-aastase
kaubandusliku miigi kogemusega ettevotetesse.

Seemnefaasi
Era- ja riigikapitali
osakaal

investeeringute
investeeringuid ka pelgalt fondi
kapitali kaasamata (ettevotte tasandil).

Hilisemates investeerimisringides ettevotetesse, kelle

korral voib teha

vahenditest eraturu

mudgitegevuse algusest pole mdddas rohkem kui 7 aastat,
peab olema minimaalne eraturu kapitali osalus 40%.

Tehingutes tuleb
kombineerida asenduskapitali
uue kapitaliga, mis moodustab
vahemalt 50% igast
investeeringust abikdlblikku
ettevdtjasse.

Investeeringute
tegemine

Tehingutes tuleb
kombineerida
asenduskapitali uue
kapitaliga, mis
moodustab vahemalt
50% igast
investeeringust
abikolblikku
ettevGtjasse.

Riskikapitalifond sl Kasvufond
kaasinvesteerimisfond

Erakapitali osalus peab olema
allfondi tasandil vdhemalt
40%, kui investeeritakse
ettevotetesse, kes on
tegutsenud mistahes turul
vahem kui 7 aastat alates
esimesest kaubanduslikust
mutgist.

Koik investeeringud
ettevotetesse, mille
mudlgitegevuse alustamisest
on mdddas rohkem kui 7
aastat, peavad olema 60%
erainvestorite osalusega
investeeritavast summast.

Jatkuinvesteeringuid v8ib
teha abikdlblikesse
ettevotetesse ka pdrast 7
aasta moodumist
kaubandusliku mitgi
alustamisest, kui ei Uletata
riskifinantseerimise
kogusummat, milleks on 15
min €.

Tehingutes tuleb
kombineerida asenduskapitali
uue kapitaliga, mis
moodustab vahemalt 50%
igast investeeringust
abikdlblikku ettevdtjasse.
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Ekspordi krediidikindlustus

Eelhindamise esimeses etapis*® tuvastatud Eesti ettevBtete poolt kogetavatest turutdrgetest ja
mitteoptimaalsetest investeerimisolukordadest on kesksel kohal krediidikindlustuse kohati
ebapiisav kattesaadavus ning VKE-de vdhene teadlikkus ekspordi krediidikindlustuse teenusest.
Jargnevalt on vdetud kokku olulisemad krediidikindlustuse valdkonnaga seotud probleemid ja
vdljakutsed, mis erinevate uuringute (sh esimese etapi aruande), andmete ning intervjuude alusel on
tuvastatud on kokku vdetud jargnevalt.

Turutdrgete ja mitteoptimaalsete investeerimisolukordade analiitisi jareldused:
Ekspordi krediidikindlustuse kdttesaadavus on osade ettevotete jaoks piiratud: osad vdikese
ekspordikdibega ja/voi valjapoole OECD-d eksportivad ettevotted ei ole erakindlustusandjate jaoks
piisavalt atraktiivsed, mistdttu vdidakse nende puhul teenuse pakkumisest loobuda.
Puuduvad vdimalused liksikute ostjate ja/vdi FIE-dega tehtavate eksporditehingute tagamiseks.
erakindlustusandjad ei ole tavaliselt nGus kindlustama Uksikuid tehinguid/ ostjaid ning sellele lisaks
keelduvad tavaliselt ka FIE-dest ostjate kindlustamisest (mis nditeks Norras on suhteliselt laialt
levinud ettevdtlusvorm). Ettevdtjate hinnangul on vajadus selliste tehingute tagamiseks reaalselt
olemas.
Ettevotete teadlikkus ekspordi krediidikindlustuse voimalustest on madal: eksportivatest
ettevdtetest ligikaudu kolmveerand pole krediidikindlustust varem kasutanud ega sellega kokku
puutunud (Faktum & Ariko uuringu valimiks oli 205 eksportivat ettevdtet). Kuigi ligi pooled
eksportivatest ettevGtetest ei kasuta krediiditingimustel (st jarelmaksuga) mulki arvestataval
maaral on uuringu kohaselt ettevétjate huvi ekspordi krediidikindlustuse teenuse kasutamise vastu
olemas (ligikaudu 25%).

Eelhindamise esimese etapi anallitsitulemustest Idhtudes tuvastati, et ekspordi krediidikindlustust
puudutavate turutdorgete ja mitteoptimaalsete investeerimisolukordade (letamiseks sobivad
jargmised finantsinstrumendid:

Ekspordi  krediidikindlustus eksportivatele ettevdtetele, mille piirilleste tehingute
rahastamiseks on kommertspankade vdimalused ja vO@imekus piiratud (nt kui ei suudeta
hinnata Eesti ettevdtja valisostja maksev8imet, kuna ei osata hinnata valisriigis asuvaid
tagatisi ega tunta sealset kohalikku Gigusslisteemi jms)

Krediidikindlustus VKE-dele

EY poolt ettevdtete, erakindlustusandjate, pankade ning maakleriga Iabiviidud intervjuude kaigus
kogutud informatsiooni pdhjal pakuvad KredEx Krediidikindlustus AS-i kdrval tana ekspordi
krediidikindlustuse teenust turul ka suured rahvusvahelised kindlustusfirmad, mistdttu
konkretiseeriti Rahandusministeeriumi tellimusel I8biviidud rahastamisevahendite eelhindamise
kdigus tuvastatud turutdrget, et tulenevalt Eesti turu vaiksusest ei tegutse siinsel turul kohapeal
sisuliselt Uhtegi erakapitalil pdhinevat kindlustusandjat. Viimase majanduskriisi ajal lahkusid
erakindlustusandjad sisuliselt turult, kuid tanaseks on olukord paranenud ning kdik kolm suuremat
rahvusvahelist ekspordi krediidikindlustusfirmat on turul oma teenuseid pakkumas. Kull puuduvad
neist kahel kohalikud esindused (st. Eesti turul tegutsetakse hetkel piiritileselt). Samas kd&igi kolme
teenused on ettevotetele siiski kattesaadavad kas otse vdi labi kindlustusmaaklerite. Kuna riigi
eesmark on vdhendada KredEx Krediidikindlustuse abil eelkdige vahendada turutdrkeid teenustele,
mida eraturul tegutsevad krediidi- ja /v3i finantseerimisasutused ei soovi kas vaikesest turumahust
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vdi muudest poOhjustest tuleneva madala kasumlikkuse tdttu veel pakkuda, kuid mis on Eesti
ettevdtiuse arenguks siiski vajalikud, siis on mdistlik keskenduda pakkumisel eeskatt turutdrke
Uletamisele®4. Sellest tulenevalt on oluline vélja selgitada, kas ja milliste sihtriihmade puhul esineb
ekspordi krediidikindlustuse turul ikka veel tdrkeid ning vaadata sellest Idhtuvalt Ule KredEx
Krediidikindlustuse tooteportfelli ja teenuste fookus.

Vastavalt eksportdoride, pankade ja kindlustusandjatega tehtud intervjuudele ei kata erakindlustus-
andjad antud hetkel siiski kogu ettevdtete vajadust ning turutdrkeid esineb vdljapoole OECD-d
jadvate, aga ka tavalisest pikema makseperioodiga (alates 2 a) tehingute kindlustamisel. Lisaks on
turuosalised toonud valja, et tdendoliselt on raskendatud ka vdikesemahuliste ekspordikdivete (alla
2 min €) kindlustamine, mis piirab eelkdige just vdikeettevdtete ligipddsu ekspordi krediidi-
kindlustuse teenusele.

Tapsem Ulevaade kdesoleva uuringu kdigus tuvastatud ekspordi krediidikindlustusega seotud
finantsinstrumentide ndudlusest, pakkumisest ja tuvastatud turut@rgetest koos teiste riikide
praktika Ulevaatega on toodud jargmistes alapeatikkides.

Ekspordi krediidikindlustuse ndudlus ja pakkumine ning ettevotete
vajadused

Eesti ettevotete poolset ndudlust ja huvi krediidikindlustuse teenuse kasutamise vastu on
varasemalt anallUsitud Faktum & Ariko poolt krediidikindlustuse kohta 2014. aasta alguses tehtud
uuringus®. Antud to6 tulemustest selgus, et eksportivatest ettevdtetest (valimis 205 eksportivat
ettevotet) ligikaudu kolmveerand pole krediidikindlustust varem kasutanud ega sellega kokku
puutunud ning et ligi pooled eksportivatest ettevotetest ei kasuta krediiditingimustel (st
jarelmaksuga) miuiki (vahemalt mitte arvestataval madral). Ettevdtjate huvi krediidikindlustuse
teenuse kasutamise vastu on aga olemas: ligikaudu 25% ettevotetest vastas, et teenus on nende
jaoks huvitav, kusjuures eksportivate ettevotete seas on huvi keskmisest kdrgem, 33%.

Arvestades, et majanduslikult aktiivsete kasumit taotlevate ettevdtete arv 2013. aasta I6pu seisuga
oli 830854, millest omakorda eksportivaid ettevStteid oli 14 36447, ning vdttes arvesse
eelmainitud uuringu tulemusi voib eeldada, et ekspordikindlustuse teenusest vdib olla huvitatud ca 4
000-5 000 Eesti ettevdtet. Vdrreldes seda numbrit KredEx Krediidikindlustuse teenuseid kasutavate
klientide koguarvuga, mis 2014. aasta I6pu seisuga oli 9348 ning vottes arvesse, et hetkel omab
KredEx Eesti ekspordi krediidikindlustuse turul suurimat turuosa (hinnanguliselt pisut alla poole
kogu turust), vdib jareldada, et potentsiaalne ndudlus ekspordi krediidikindlustuse teenuse jarele
Uletab pakkumist.

Ekspordi krediidikindlustuse pakkujatena tequtsevad Eesti turul KredEx Krediidikindlustuse
korval kolm suurt rahvusvahelist erakindlustusandjat: Atradius, Coface ja Euler Hermes. Fuusilist
kohalolekut (esinduse ndol) omab neist hetkel vaid Coface. Teise kahe kindlustusfirma puhul on
olemas Eesti turuga tegelevad mudtgiinimesed (Euler Hermes puhul ka eesti keelt kdnelev), kes ei
paikne flUUsiliselt Eestis ning seetdttu midlakse teenust peamiselt maaklerite vahendusel (nt Marsh).
Ulevaade ekspordikindlustuse turu jaotusest pakkujate I3ikes on toodud Joonis 16.

“ Perioodi 2014-2020 thtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine, PWC 2014
® Faktum & Ariko (2014) SA KredEx tuntuse ja kliendirahulolu uuring

“ Perioodi 2014-2020 Uthtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine, PWC 2014
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Joonis 16. Ekspordikindlustuse turu jaotus pakkujate IGikes

OECD sisene
OECD sisene

(KredEx Krediidikindlustus,
Coface, Atradius, Euler
Hermes)

(KredEx Krediidikindlustus)

Ekspordikindlustuse turu
jaotus pakkujate ldikes

OECD viline

(KredEx Krediidikindlustus,
viiksemal maidral ka Coface,

OECD valine
(KredEx Krediidikindlustus)

Atradius, Euler Hermes)

KredEx Krediidikindlustuse hinnangul on kogu Eesti krediidikindlustusturu maht (preemiates
moddetuna) ca 4-5 min € ning KredExi osa sellest ca 2 min €, mis teeks KredEx Krediidi-
kindlustuse turuosaks ca 40-50%, kusjuures suures osas on need mahud seotud OECD-siseste
lGihiajaliste tehingute kindlustamisega. Antud numbritele tuginedes peaks ekspordi krediidi-
kindlustuse lepingut omavate ettevdtete koguarv Eestis olema ca 200. Oluline on siinkohal siiski
vdlja tuua, et see sisaldab ka faktooringu pakkujatega sdImitud lepinguid, mille alla kuulub tavaliselt
omakorda veel suur hulk ettevdtteid, ning seega vdib olla ekspordi krediidikindlustuse teenusest osa
saavate ettevotete koguarv oluliselt suurem, hinnanguliselt vahemikus 500-1000.

Joonis 17. KredEx Krediidikindlustuse portfelli lilevaade

min € min €
250 - - 600
481
4 - 500
200 384
150 - 400
I 258 282 200
100 175
129 L
110 200
50 - 1 9 - 100
0 : 10 : 19 : 2 : 8 0
2010 2011 2012 2013 2014
Riskiportfell valjaspoolt OECD-d (alla 2 a) mmmmm Riskiportfell valjaspoolt OECD-d (iile 2 a)
Riskiportfell OECD-s (alla 2 a) mmmmm Riskiportfell OECD-s (lile 2 a)

e Kindlustatud kaive kokku

Eeltoodust vdib jareldada, et olenemata pakkumise olemasolust on ekspordi krediidikindlustust
kasutavate ettevotete arv siiski oluliselt madalam teenusest potentsiaalselt huvitatud ekspor-
tooride hulgast. Uhest kiiljest annab see kinnitust, et eeldused turumahtude suurendamiseks on
kindlustusandjate jaoks head, teisalt aga indikeerib, et hetkel esineb osade ettevdtete jaoks teenuse
kdttesaadavuse osas takistusi. Kdesoleva eelhindamise tulemusena on tuvastatud Eesti ekspordi
krediidikindlustuse turuga seoses jargmised probleemid ja véimalikud turutdrked:

EttevGtjate madal teadlikkus teenuse olemasolust ja/v&i toimimisloogikast.

Takistused kdrgema riskitasemega ja valjapoole OECD-d jdavatele tehingutele kindlustuskatte
saamisel ning pikaajaliste (nii OECD siseste kui valiste), lle 2-aastase maksetdhtajaga
tehingute kindlustamisel.
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VKE-d, mille kindlustatav ekspordimllqgi portfell jaab alla 2 min € (erinevatel andmetel vdib
see vahemik olla ka 1 kuni 3 mIn €) ei ole suure téendosusega Eesti turul tegutsevate
erakindlustusandjate jaoks piisavalt atraktiivsed kliendid kindlustusteenuse pakkumiseks.
Erakindlustusandjad ei ole Gldjuhul ndus kindlustama Uksikuid tehinguid/ostjaid ega FIE-sid.

Kdeoleva uuringu pdhjal peaksid perioodi 2014-2020 ihtekuuluvuspoliitika vahenditest
eksporditehingute tagamiseks kavandatavad finantsinstrumendid olema suunatud just dlal-
loetletud probleemide/ turutdrgete lahendamisele.

Ettevotjate madal teadlikkus teenuse olemasolust ja/v6i toimimisloogikast

Ettevotjate madal teadlikkus teenuse olemasolust ja/vdi toimimisloogikast on probleem, mille
olemasolule andsid kinnitust EY poolt ettevbtetega labiviidud telefoniintervjuud. Nii kindlustus-
firmade kui ka pankade esindajad olid Ghel meelel, et ekspordi krediidikindlustuse vdimaluste alase
teadlikkuse tdstmine on teemavaldkond, millega tuleks jargmise EL rahastamisperioodi raames
senisest rohkem tegeleda. Sellega ndustus ka valdav osa ekspordi krediidikindlustust kasutavatest
eksportéoridest, kelle hinnangul leidub tdna Eestis suur hulk ettevotteid, kes eksporditehingute
tagamise vdimalustest teadlikud ei ole.

Kuigi teadlikkuse tdstmine nduab eraldi I&henemist, on selle edendamine finantsinstrumendina
rakendatava ekspordi krediidikindlustuse tulemuslikkuse tagamiseks siiski oluline. Kui ettevdtted
pole vajaliku teenuse olemasolust teadlikud, ei ole vdimalik tuvastatud turutdrget nende jaoks ka
lahendada. Seejuures on oluline, et k&lvatu konkurentsi valtimiseks ei tOstetaks ettevdtete
teadlikkust mitte ainult Ghe vdimaliku teenusepakkuja teenustest, vaid kéikide ekspordikindlustust
pakkuvate turuosaliste kohta tervikuna (sh piiritleselt tegutsevate kindlustusandjate osas).

Takistused kdrgema riskitasemega ja valjapoole OECD-d jaavatele tehingutele kindlustuskatte
saamisel ning pikaajaliste (nii OECD siseste kui véliste), lle 2-aastase maksetdhtajaga tehinqute
kindlustamisel

Teise teenuse kattesaadavuse probleemina on ettevftted vdlja toonud takistusi kdrgema
riskitasemega ja véljapoole OECD-d jddvatele tehingutele kindlustuskatte saamisel. Tuginedes
intervjuudele ettevdtjate ning Eestis tegutsevate erakindlustusandjatega, hdlmavad viimaste
ekspordi krediidikindlustuse portfellid siinsel turul peamiselt lihiajalisi tehinguid OECD riikides
(riskiperiood kuni 180 pdeva), pikaajaliste tehingute (alates 2 aastat) kindlustamist esineb harva
ning samuti on pakkumine Uldjuhul piiratud kdrge riskiga valjapoole OECD-d jaavate riikide puhul.
Mitmed intervjueeritud t&id vdlja, et riskantsematesse riikidesse eksportimisel (nt Ukraina ja
Venemaa) ei ole erakindlustusandjad riski vdtmisest sageli huvitatud ning ainuke vdimalus on
pddrduda KredEx Krediidikindlustuse poole, kellelt riskiriikidesse kindlustuskatte saamine on
suurema tdendosusega. Mainiti ka seda, et kui KredEx Krediidikindlustus ndustub sellist tehingut
kindlustama, siis on kindlustuspreemia tase normaaltingimustel erakindlustusandjatega
sOlmitavatest kindlustuslepingutest tavaliselt kdrgem.

Vottes arvesse OECD-valiste tehingute suhteliselt kdrgemat riskitaset ning vabaturu toimimise
aluseks olevat pOhimdtet, et KredEx Krediidikindlustuse poolt pakutav hinnatase peab olema
piisavalt kdrge, stimuleerimaks eksportddride tagasipddrdumist erakindlustusandjate juurde niipea,
kui piisav kindlustuskate muutub eraturul saadavaks, leiame, et KredEx Krediidikindlustuse poolt
pakutavate kindlustusteenuse kdrgemat hinnataset ei tuleks kasitleda turutdrke voi ebaefektiivse
investeerimisolukorrana ning kdrgema hinnataseme rakendamine peaks jatkuma ka tulevikus.
Samas on oluline, et KredEx Krediidikindlustus ei seaks riikliku garantiiga OECD-valiste tehingute
tagamise eeltingimuseks aga nduet, et klient peab sellisel juhul kindlustama KredEx Krediidi-
kindlustuses ka kas kdik vdi mingi osa oma OECD-sisesest tehingutest, kuna see annaks KredEx
Krediidikindlustusele erakindlustusandjate ees eelise.
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Ekspordi krediidikindlustuse puudulik kattesaadavus VKE-de jaoks, mille kindlustatav
ekspordimiiligi portfell jaab alla 2 min €

Kolmanda probleemina toovad turuosalised tdrkest puudutatud sihtriihmana vélja Eesti VKE-d kelle
jaoks erakindlustusandjate pakutavad teenused ei ole k&ttesaadavad tulenevalt nende
ekspordimuugiportfellide vdiksusest. Intervjueeritud kindlustusfirmad on &elnud, et nad ei sea kiill
alampiiri potentsiaalse kliendi suurusele ega tegevusajaloo pikkusele, kill aga on neil tavaliselt
paigas kindlustuspreemia alampiir, mis erinevatel andmetel jadb vahemikku 2 000 - 4 000 eurot.
Sisuliselt tahendab see seda, et vdikeettevdtted, mille kindlustatav ekspordimudgi portfell jaéb alla
ca 2 min € (erinevatel andmetel vGib see vahemik olla ka 1 kuni 3 min €) ei ole suure tGendosuseqga
Eesti turul tegutsevate erakindlustusandjate jaoks klientidena atraktiivsed ning seega esineb
turutdrge.

Arvestades, et perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finants-
instrumentide Ulheks peaeesmadrgiks on Eesti ettevdtete konkurentsivdime suurendamine vilis-
turgudel, on oluline tagada, et ka eksporditurgudel nd esimesi samme tegevatel Eesti ettevotetel
oleks piisavad vdimalused riskide maandamiseks sarnaselt suurte ja osade teiste keskmise
suurusega ettevdtetega. Tagades ka alla 2 min € ekspordimulgiportfelliga VKE-dele ekspordi
tagamiseks mdeldud finantsinstrumentide kdttesaadavuse on v8imalik vahendada olukordi, kus Eesti
VKE kaotab potentsiaalse ekspordikliendi, kuna viimane nduab maksetdhtaega, aga ettevdte ei ole
maksetdhtajaga kaasnevatest riskidest tulenevalt valmis seda pakkuma.

Kuigi praeguse seisuga ei ole teadaolevalt 1dbi viidud detailsemaid uuringuid, mis kasitleksid
vdikeettevdtete probleeme ja takistusi eksporditehingute tagamisel, on EY poolt labiviidud
intervjuude kdigus kusitletud ettevdtjad Uldjoones ndus, et parem ligipdds ekspordi krediidi-
kindlustuse teenusele vdiks vdiksemaid eksportoore (nt alla 2 min € ekspordiportfelliga VKE-sid)
ekspordiga alustamisel kindlasti aidata. Sageli piisab vaid Uhest vdga heast ekspordikliendist, et
anda ettevdtte arengule uus hoog ning soodustada seelabi ettevdtete kasvu ja ekspordi laienemist.
Kuna antud teenuse osas on erakindlustusandjate pakkumine vaga piiratud (vdi osade VKE-de jaoks
Uldse puudub), siis tuleks siinkohal kaaluda turutérke kdrvaldamiseks riikliku sekkumise
soodustamist®,

Uksikute eksporditehingute ning FIE-dest ostjatega tehtavate tehingute tagamise v&imaluste
puudumine

Neljanda pakkumist puudutava turutdrkena on vélja toodud Uksikute eksporditehingute ning FIE-dest
ostjatega tehtavate tehingute tagamise v8imaluste puudumist. Erakindlustusandjad ei ole tavaliselt
ndus kindlustama Uksikuid tehinguid/ostjaid ning sellele lisaks ei ole Uldiselt huvitatud ka Uksikute
FIE-dest ostjate kindlustamisest (mis nditeks Norras on suhteliselt laialt levinud ettevdtiusvorm).
Ettevdtjate hinnangul on vajadus selliste tehingute tagamiseks reaalselt olemas. Turutdrke
likvideerimiseks tuleks kaaluda Uksikute ostjatega sOlmitavate tehingute tagamiseks mdeldud
finantsinstrumendi pakkumist ning Uldist FIE-de kindlustamise vdimaluste laiendamist, eeldusel, et
vastavaid riske suudetakse hinnata®°.

Kokkuvotteks on voib 6elda, et kogutud informatsiooni baasilt on ilmnenud, et mitmed ekspordi-
tehingud vdivad jadda teostamata teatud sihtgrupile vajalike ekspordi krediidikindlustuse teenuste
kdttesaadavuse piiratuse, aga ka informatsiooni asimmeetrilisuse tdttu. Tulenevalt asjaolust, et
turutdrked on kohati vaga spetsiifilised ning adresseerivad vdga kindlaid probleeme, peavad

“ KredEx Krediidikindlustus pakub hetkel klll ka VKE-dele ekspordikindlustust, kuid teenuse kasutamist takistab Ghelt poolt
VKE de madal teadlikkus ning teisalt v3ib teenus olla vaiksele ettevéttele tihti ka liiga kallis. Samuti vdib osadel VKE-del olla
vajadus pigem Uhe tehingu kindlustamise jarele.

% Teatud juhtudel KredEx Krediidikindlustus FIE-de kindlustamist ka pakub, kuid intervjuude kdigus on vdlja toodud, et FIE-de
kindlustuse kattesaadavus v8iks parem olla.
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rahastamisvahendid pakkuma lahendust just konkreetsele sihtgrupile vastavalt turutdrke
olemusele®?,

Valisriikide praktikad

Andmaks Ulevaadet ekspordikindlustusega seotud turutdrgete lahendamiseks ning ekspordi
edendamiseks rakendatavatest skeemidest teistes riikides on jargnevalt toodud kokkuvdte Soome,
Rootsi ja Taani ekspordikrediidi/-garantii agentuuride poolt pakutavatest ekspordi tehingute
tagamiseks mdeldud finantsinstrumentidest koos nende rakendamise reeglitega. Ekspordi-
kindlustuse valisriikide praktikate osas lepiti t66 teostaja ja tellija vahel kokku riigid ja nende
asutused, kelle néiteid kdesolevas anallsis kajastatakse.

Soome: Finnvera

Soome riikliku ekspordikrediidi agentuuri (edaspidi Finnvera) poolt pakutavate ekspordikindlustuse
teenuste eesmadrgiks on kaitsta Soome ettevdtete konkurentsivdimet ning suurendada nende rolli
valisturgudel. Agentuuri pakutav ekspordi krediidikindlustus ning erinevad eksporditehingute
soodustamisele suunatud garantiid on saadaval nii VKE-dele kui suurettevotetele.

Kui ldhiajalise krediidikindlustuse puhul pakub Finnvera teenust Uldiselt otse ettevétetele, siis
ekspordi finantseerimise ja garantiide puhul tehakse koost66d pankadega ning seeldbi kaasatakse
tehingutesse ka pankade vahendid ning jagatakse riski suurema arvu turuosaliste vahel. Finnvera
aga pakub tehingu osapooltele lisa kindlust tdnu oma riiklikule reservile, mis vajadusel v@imaldab
riskide realiseerumisel katta osa kahjudest. Finnvera poolt valjastatud siseriiklike tagatiste ja
ekspordikindlustuste tagatiste eest vastutab Soome riik.

Lihiajalise ekspordikrediidi tagamine

Ldhiajalise ekspordi krediidikindlustuse teenused vdimaldavad Soome ettevGtetel katta ekspordiga
seotud kommerts- ja poliitilisi riske eeldusel, et ekspordi sihtriik asub véljaspool OECD-d ning
tehingu riskiperiood ei Uleta 2 aastat.

Vastavalt 6. martsil 2013 Euroopa Komisjoni poolt antud loale®? (kehtib kuni 2015 aasta I&puni)
vdib Finnvera erandkorras pakkuda Soome ettevotetele lihiajalist ekspordikrediidi tagamise teenust
ka OECD riikides juhul, kui eksisteerib turutdrge ning ettevdte vastab jargmistele tingimustele:

tegemist on VKE-ga, mille aastane ekspordikaive ei ileta 2 mIn euro, v0i
ettevdte soovib saada krediidikindlustust vaid Uhele konkreetsele eksporditehingule, mille
riskiperiood jéab vahemikku 181 pdeva kuni 2 aastat

Lisaks on eeltoodud erandi tegemise eeltingimuseks, et erakindlustusandjad ei ole olnud vdimelised
ettevdttele piisavat kindlustuskatet pakkuma ning ettevdte on tdestanud, et nende poolt on
kindlustustaotlus erakindlustusandjale esitatud. Uldjuhul taotlevad Soome ettevdtted ekspordi
krediidikindlustust siiski [abi erakindlustusandjate Atradius Credit Insurance N.V. ja Euler Hermes
Luottovakuutus Helsinki kontorite.

Ulevaade Finnvera poolt pakutavate lihiajaliste (alla 2 aasta) ekspordi krediidikindlustuste
tingimustest on toodud allpool Tabel 30.

. Perioodi 2014-2020 Ghtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate finantsinstrumentide eelhindamine, PWC 2014

> http://www.finnvera.fi/eng/Exports-and-internationalisation/Export-guarantees/Export-Credit-Guarantees/International-
co-operation/European-Union/Special-permission-to-insure-short-term-exports
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Tabel 30. Finnvera ekspordikindlustuse tingimused

Instrument

Lihiajaline
ekspordi nGuete
garantii (Export
Receivables
Guarantee)

Liihiajaline
krediidiriski
garantii (Credit
Risk Guarantee)

Garantiid

Sihtrihm
Riskiperiood

Uldtingimused

Omavastutus
Maksimaalne
kindlustussumma

Hind

Kaitlustasu
Sihtrihm
Riskiperiood

Uldtingimused

Omavastutus
Maksimaalne
kindlustatav summa
Hind

Kaitlustasu

Tingimused

Eksportivad Soome ettevdtted
Kuni 180 paeva
Pakutav kindlustuskate on Uldjuhul vahemikus 75-90%.
Lihiajalise krediidiriskikindlustusega kaetud riskid:

kommertsrisk

poliitiline risk
Uldjuhul tohib Finnvere alla 2 aastase riskiperioodiga tehingute puhul
kindlustada ainult véljapoole OECD-d jddvaid sihtriike. OECD siseseid liihiajalisi
tehinguid vG6ib kindlustada ainult erandkorras, vastavalt Euroopa Komisjoni
poolt antud eriloale, mis sdtestab, et ettevbte peab olema eelnevalt tdendanud,

et tema kindlustustaotlus on erasektori kindlustusandja poolt tagasi likatud, vdi
ainult osaliselt aktsepteeritud.

Uldjuhul 10-25%

Limiit maaratakse iga ostja jaoks eraldi, sGltuvalt tehingust.

Riskipreemia sOltub eksporditehingu riskiperioodi pikkusest ning tehingu
riskisusest.

Riskiperiood kuni 90 pdeva: 0,40-0,75% eksporditava kauba vaartusest.
Riskiperiood 91 kuni 180 pdeva: 0,50-1,20% eksporditava kauba vaartusest
Minimaalselt 150 €

Eksportivad Soome ettevdtted

Kuni 2 aastat (tootmise + tagasimakseperiood)

Vdimaldab katta ka tootmisriski.

Pakutav kindlustuskate on Gldjuhul vahemikus 75-90%, kusjuures kommertsriski
kindlustuskate on kuni 95% ning poliitilise riski kindlustuskate kuni 100%.
Luhiajalise krediidiriskikindlustusega kaetud riskid:
ostja poolne lepingust taganemine (selle punkti saab ka soovi korral vélja jatta)
kommertsrisk
poliitiline risk
Uldjuhul tohib Finnvera alla 2-aastase riskiperioodiga tehingute puhul
kindlustada ainult véljapoole OECD-d jaavaid sihtriike. OECD siseseid liihiajalisi
tehinguid vG6ib kindlustada ainult erandkorras, vastavalt Euroopa Komisjoni
poolt antud eriloale, mis satestab, et ettevGte peab olema eelnevalt tdendanud,
et tema kindlustustaotlus on erasektori kindlustusandja poolt tagasi likatud, v&i
ainult osaliselt aktsepteeritud.

Uldjuhul 10-25%
Ei ole maaratletud

Kindlustuspreemia séltub konkreetsest tehingust ning selle osapooltest
Dokumentide kaitlustasu s6ltub konkreetsest tehingust ning selle osapooltest

Lisaks lUhiajalisele ekspordi krediidikindlustusele pakub Finnvera nii Soome ettevdtetele kui ka
valisriikides paiknevatele tehingupartneritele mitmesuguseid ekspordigarantiisid, mida on vdimalik
kasutada eksporditehingutega seotud riskide vahendamiseks ning mis aitavad muuhulgas t&sta
pankade huvi ja riskvalmidust ekspordiga tegelevate ettevdtete finantseerimiseks.

Finnvera garantiiportfell h6lmab jargmisi teenuseid:

Valismaiste ostjate finantseerimisega seotud garantiid (eeldusel, et ostetakse Soome
toodangut ning tehing on Soomele kasulik)
Ostjakrediidi garantii
Soome eksportdoride finantseerimisega seotud garantiid
Akreditiivi garantii
Vélispanga riski garantii
Investeeringu garantii
Taitmise garantii
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Finantseeringu garantii
Tooraine garantii
Rahvusvahelistumise finantseerimise garantii

Pakutavaid garantiisid on vdimalik kasutada nii lihi- kui ka pikaajaliste tehingute puhul. Juhul kui
garantii on valjastatud otse eksportdorile, mitte tehingut finantseerivale pangale, peab asuma ostja
alla 2-aastaste tehingute puhul valjaspool OECD-d.

Taani: EKF

Taani ekspordikrediidi agentuur (Eksport Kredit Fonden, edaspidi EKF) loodi 1922. aastal, olles
kolmas sellelaadne organisatsioon maailmas. Agentuuri peaeesmargiks on teha Taani ettevotete
toodang valispartnerite jaoks Ule kogu maailma kattesaadavaks ning atraktiivseks pakkudes
ettevdtetele ja pankadele erinevaid vdimalusi ekspordiga seotud kommerts- ja poliitiliste riskide
vastu kindlustamiseks ning aidates kaasata kapitali. EKF kuulub Taani riigile ning k&ik pakutavad
finantsinstrumendid on riigi poolt tagatud, kuid organisatsioonina tegutseb see sarnaselt
tavapdrasele moodsale finantsasutusele.

Peamise osa EKF-i teenusteportfellist moodustavad erinevad ekspordi soodustamiseks mdeldud
garantiid, lisaks pakutakse koostd6s erakindlustusandjatega ka ekspordi krediidikindlustuse
edasikindlustusteenust (EKF ise tavalist lUhiajalist ekspordi krediidikindlustust klientidele ei
vdljasta).

Ekspordikrediidi edasikindlustus

EKF-i poolt pakutava edasikindlustusteenuse eesmargiks on tdaiendada kindlustusturul pakutavaid
kindlustuskaitse vdimalusi. Samas kehtib reegel, et EKF saab edasikindlustust pakkuda vaid siis, kui
ettevdttepoolne esialgne taotlus on erakindlustusandja poolt kas tagasi likatud vdi vaid osaliselt
aktsepteeritud. Lisaks on oluline, et EKF kindlustab ainult madala riskiga tehinguid (mis ilma EKF-i
edasikindlustuseta oleks erasektori kindlustusandjate poolt tagasi likatud) ning nii erakindlustus-
andja kui eksportdor jaavad kandma osa tehinguga seotud riskist.

EKF-i edasikindlustuse leping on (les ehitatud selliselt, et kindlustusettevGtted aktsepteeriksid ainult
ariliselt hasti pdhjendatud tehinguid ning keelduksid kdrge riskiga ekspordist, sdtestades mitmeid
kriteeriume, nt ei tohi ostja olla viimase 6 kuu jooksul jatnud arveid tasumata ning tal ei tohi olla
kahjumiohtu. Samas vdib erasektori kindlustusandja vdtta hinnangu andmisel arvesse teisi kindlust
andvaid faktoreid, nt ostjaga sGImitud varasemate tehingute kdigus saadud positiivset kogemust.

Edasikindlustusteenuse hinnataseme maaramisel on ldhtutud pohimottest, et see peab olema
piisavalt korge, stimuleerimaks eksportédride tagasipddrdumist erakindlustusandjate juurde
niipea, kui piisav kindlustuskate muutub eraturul saadavaks. Ulevaade EKF-i poolt pakutavate
ekspordi krediidikindlustuse edasikindlustuse teenuste tingimustest on toodud jargnevas tabelisTabel
31.

Tabel 31. EKF-i ekspordikindlustuse instrumentide tingimused

Instrument Tingimused

Sihtriihm Eksportivad ettevotted
Riskiperiood Kuni 180 pdeva.

EKF katab enamuse ostjaga seotud riskist. EttevGte peab alustuseks olema mdéne
erasektori kindlustusandja klient, et registreeruda, Idbi antud kindlustusandja,
EKF-i poolt pakutava eksporditehingute edasikindlustuse skeemi. Et olla EKF-i
edasikindlustuse jaoks abikdOlblik, peab ettevotte kindlustustaotlus olema
erasektori kindlustusandja poolt tagasi lUkatud, véi ainult osaliselt aktsepteeritud

Edasikindlustus  Uldtingimused
Quata Share

AL ning ostja peab asuma lepinguga kaetud riigis (valjaspool OECD-d).
Omavastutus 15%
Maksimaalne
edasikindlustuse Kuni 50,0 min DKK (ca 6,7 mIn €*) poliisi kohta. Poliiside arv ei ole limiteeritud.

kindlustussumma
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Instrument Tingimused
Hind 0,9%-1,4% kaibest (oleneval ostja asukohariigi riskist).
Kaitlustasu -
Sihtrihm Eksportivad ettevotted
Riskiperiood Kuni 180 pdeva.

EKF suurendab erakindlustusandja poolt tagatud limiiti kuni 2 korda.

EttevGte peab alustuseks olema erasektori kindlustusandja klient, selleks, et
registreeruda, Iabi antud kindlustusandja, EKF-i poolt pakutava eksporditehingute
Uldtingimused edasikindlustuse skeemiga.

Et olla EKF-i edasikindlustuse jaoks abikdlblik, peab ettevdtte kindlustustaotlus

Edasikindlustus

Top U,
pﬁﬁim%ttel olema erasektori kindlustusandja poolt tagasi likatud, vdi ainult osaliselt
aktsepteeritud ning ostja peab asuma lepinguga kaetud riigis (vdljaspool OECD-d).

Omavastutus Vastavalt erasektori kindlustusandjaga sdlmitud lepingule
Maksimaalne
edasikindlustuse Kuni 50 min DKK (ca 6,7 mIn €*) poliisi kohta. Poliiside arv ei ole limiteeritud.
kindlustussumma
Hind 0,5% kaibest (kdikide lubatud riikide puhul).

* Vastavalt EUR/DKK 05.03.2015 kursile 0,1342.

Garantiid

Lisaks ekspordi edasikindlustusele pakub EKF nii Taani ettevétetele kui ka valisriikides paiknevatele
tehingupartneritele laias valikus erinevaid ekspordigarantiisid, mis oma sisult on sarnased ekspordi
krediidikindlustusega, kuid on mdeldud pikema makseperioodiga tehingutele (lile 180 pdeva vdi kui
ostja on OECD riigist ning tellimuse maht Uletab 5 min eurot, siis peab makseperiood olema dle 2
aasta) ning hdlmavad Ghe osapoolena ka panka. EKF-i garantiiportfell hdlmab jargmisi teenuseid:

Vélismaiste ettevotete finantseerimine
VKE garantii
Tarnijakrediidi garantii
Ostjakrediidi garanti
Finantseeringu garantii
Projektifinantseerimise garantii
Taani eksportédride finantseerimine
Akreditiivi garantii
Taitmise garantii
Projekti teostamise garantii
Toodangu garantii (ingl k pre-shipment guarantee)

Pakutavad garantiid suurendavad pangateenuste kattesaadavust (krediit, faktooring, laen jne)
ekspordiga tegelevate ettevdtete jaoks, andes pankadele vbimaluse oma tehinguga seotud riske
vdhendada ning seeladbi tdsta pankade huvi ekspordiga tegelevate ettevdtete finantseerimise vastu.

Rootsi: EKN

Rootsi riiklik ekspordigarantii agentuur (Exportkreditndmnden, edaspidi EKN) loodi 1933. aastal.
Agentuuri peaeesmargiks on edendada Rootsi toodangu ja teenuste eksporti ning
rahvusvahelistumist, pakkudes ettevdtetele ja pankadele kindlustust maksete mittelaekumise vastu
ning vdimaldades teha seelabi turvalisemaid eksporditehinguid. EKN ei vdljasta eksporditehingute
teostamiseks laenusid (seda teeb EKN-iga koostdds riiklik finantseerija SEK).

EKN-i teenusteportfell koosneb laiast valikust erinevatest garantiidest, millest osad on mdneti
sarnased tavapdrase ekspordi krediidikindlustusega, st need garantiid vadljastatakse otse
eksportéoérile nbuetega seotud riskide maandamiseks, mitte pangale (nt faktooringuga seotud
riskide vdhendamiseks).
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Lihiajalise ekspordikrediidi tagamine

Lihiajalise ekspordikrediidi tagamise teenused v@imaldavad Rootsi eksportééridel end Kkaitsta
kommerts- ja poliitilistest riskidest tingitud maksete mittelaekumise vastu, aga ka ostjapoolsest
lepingust taganemisest tingitud vGimalike kahjude vastu. Vastavalt EL-i Sigusaktidele ei tohi EKN
pakkuda llhiajalist ekspordikrediidi tagamise teenust (alla 2-aastase riskiperioodiga tehingud) OECD
riilkidega seotud riskide katmiseks ning seda tUulpi ekspordi krediidikindlustuste turu katavad
taielikult Rootsis tegutsevad erakindlustusandjad. Ule 2-aastase riskiperioodiga tehingute ning
vdljapoole OECD-d jdavate riikide puhul konkureerib EKN turul erakindlustusandjatega.

Ulevaade EKN-i poolt pakutavatest garantiidest, mis oma sisult on samavéaarsed liihiajalise ekspordi

krediidikindlustusega on toodud alljargnevas Tabel 32.

Tabel 32. EKN-i ekspordikindlustuse instrumentide tingimused

Instrument

Liihiajaline
nouete garantii
(Guarantee for
trade
receivables,
short term)

Nouete garantii
(Loss on claim
guarantee,
credit periood
more than 12
months)

Tootmisriski
garantii
(Guarantee
against loss on
production/loss
on claim)

Sihtriihm
Riskiperiood

Uldtingimused

Omavastutus
Maksimaalne
kindlustussumma

Hind

Kaitlustasu
Sihtrihm
Riskiperiood

Uldtingimused

Omavastutus
Maksimaalne
kindlustussumma

Hind
Kaitlustasu

Sihtrihm
Riskiperiood

Uldtingimused

Tingimused

Tehingud, mis edendavad Rootsi huve ning on seotud Rootsi ekspordiga
Kuni 12 kuud

Ostja peab asuma valjaspool OECD-d. Pakutav kindlustuskate on Uldjuhul 95%.

Kaetud riskid:

kommertsrisk

poliitiline risk (vdimalik on kindlustada ka ainult poliitilise riski vastu).
Kindlustuskahju tekkimisel maksab EKN hivitise vdlja peale 3 kuulist ooteaega,
mis algab kindlustatud nGude maksetdhtajast. Ooteaega ei rakendata ostja
pankroti korral.

TagasinBuete laekumisel jagatakse need EKN-i ja kindlustatud ettevdtte vahel pro
rata pdhimdottel.

Uldjuhul 5%
Limiit madratakse iga ostja jaoks eraldi, s6ltuvalt tehingust.

Riskipreemia s&ltub kindlustatava tehingu/tehingute riskist ning
maksetingimustest. Kindlustuspreemiat arvestatakse garanteeritud summalt
protsentuaalselt.

Minimaalne kindlustuspreemia 1 500 SEK (ca 165 €)

Tehingud, mis edendavad Rootsi huve ning on seotud Rootsi ekspordiga

Ule 12 kuu

Alla 2-aastase tahtajaga tehingute puhul peab ostja asuma valjaspool OECD-d,
pikemate tahtaegade puhul see ndue ei kehti. Samas kehtib pikema kui 2-aastase
tahtajaga tehingute puhul nGue, et ostja peab tegema ettemakse 15% ulatuses
lepingu mahust ning tagasimaksed peavad toimuma vdrdsetes osades.

Pakutav kindlustuskate on Gldjuhul 95%.

Kaetud riskid:

kommertsrisk

poliitiline risk (véimalik on kindlustada ka ainult poliitilise riski vastu).
Kindlustuskahju tekkimisel maksab EKN hivitise vdlja peale 3-kuulist ooteaega,
mis algab kindlustatud ndude maksetdhtajast. Ooteaega ei rakendata ostja
pankroti korral.
TagasinGuete laekumisel jagatakse need EKN-i ja kindlustatud ettevdtte vahel pro
rata pohimdttel.

Uldjuhul 5%

Mdeldud nii suurtele kui ka vadikestele tehingutele. Tapne limiit maaratakse iga
ostja jaoks eraldi, sdltuvalt tehingust.

Riskipreemia s&ltub kindlustatava tehingu/tehingute riskist ning
maksetingimustest. Kindlustuspreemiat arvestatakse protsentuaalselt
garanteeritud summalt.

Minimaalne kindlustuspreemia 1 500 SEK (ca 165 €)

Tehingud, mis edendavad Rootsi huve ning on seotud Rootsi ekspordiga
Maératlemata

Leping pakub kindlustuskaitset ostjapoolse lepingu tiihistamise vdi arvete mitte-
tasumise vastu, mis on seotud kas kommerts vdi poliitilise riskiga. Soovi korral on
ettevottel vdimalik kindlustada ka ainult poliitilise riski vastu.

Alla 2 aastase tahtajaga tehingute puhul peab ostja asuma véljaspool OECD-d,
pikemate tahtaegade puhul see ndue ei kehti. Samas kehtib pikema kui 2-aastase
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Instrument Tingimused
tahtajaga tehingute puhul nBue, et ostja peab tegema ettemakse 15% ulatuses
lepingu mahust ning tagasimaksed peavad toimuma vdrdsetes osades.
Pakutav kindlustuskate on tavaliselt 95%.
Kindlustuskahju tekkimisel maksab EKN hivitise vdlja peale 3-kuulist ooteaega,

mis algab kindlustatud ndude maksetdhtajast. Ooteaega ei rakendata ostja
pankroti korral.

TagasinGuete laekumisel jagatakse need EKN-i ja kindlustatud ettevotte vahel pro
rata pdhimdttel.
Omavastutus Tavaliselt 5%

Maksimaalne

kindlustussumma Tapne limiit mddratakse iga ostja jaoks eraldi, séltuvalt tehingust.

Riskipreemia s&ltub kindlustatava tehingu/tehingute riskist ning

Hind maksetingimustest. Kindlustuspreemiat arvestatakse garanteeritud summalt
protsentuaalselt.
Kaitlustasu Minimaalne kindlustuspreemia 1 500 SEK (ca 165 €)

* Vastavalt EUR/DKK 12.03.2015 kursile 0,1100.

Garantiid

Lisaks lUhiajalisele ekspordi krediidikindlustusele pakub EKN laias valikus erinevaid
ekspordigarantiisid, mis oma sisult on sarnased ekspordi krediidikindlustusega, kuid hdlmavad Ghe
tehingu osapoolena panka, mille pakutavat teenust EKN garanteerib (st riski vdtab lisaks
eksportéorile ja EKN-ile ka pank). EKN-i tehingus osalemise eeltingimuseks on alati see, et tehing
edendaks Rootsi huve ning oleks seotud ekspordiga. Agentuuri garantiiportfell hdlmab jargmisi
teenuseid:

Lepingu garantii (pakkumise garantii, ettemaksegarantii, tditmise garantii)
Akreditiivi ja veksli garantii

Kédibekapitalilaenu garantii

Investeeringu vG8i investeerimislaenu garantii

Garantiide riskpreemiad sodltuvad tehingute riskiastmest ning peegeldavad EKF-i hinnangut
kahjujuhtumi tdendosusele. Labi ajaloo on esinenud ka perioode, mil EKF-i reservid ei ole olnud
kahjude katmiseks piisavad. Selliste olukordade jaoks on EKN-i kasuks avatud piiramatu krediidiliin
Rootsi Riigivblaametiga, mis tagab vdimekuse klientidele kindlustushlvitised vélja maksta. Seda
reservi kasutati muuhulgas nt 1980ndate keskel, kuid tanaseks on laen koos intressiga tagasi
makstud ning piisavad reservid uuesti Ules ehitatud.
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Ekspordi krediidikindlustuse investeerimisstrateegia ettepanek

Kéesoleva uuringu pdhjal on ekspordikindlustuse teenustest ettevdtetele Uldiselt hasti kdttesaadav
[Ghiajaline (kuni 180 pdeva) ekspordi krediidikindlustus OECD-sisestele muuUgiportfellidele kogu-
mahuga Ule 2 min €, mida pakuvad turul lisaks KredEx Krediidikindlustusele ka rahvusvahelised
erakapitalil pdhinevad kindlustusandjad. Selles osas puudub turul vajadus tdiendavate riiklikult
tagatud finantsinstrumentide jarele. Samas on pakkumine piiratud aga kdrge riskiga riikides asuvate
ostjate (nii portfellina kui ka Uksikute tehingute raames) ning pikema riskiperioodiga (lile 2 aasta)
suuremahuliste tehingute kindlustamisel. Lisaks esineb turutdrkeid kindlustusteenuse katte-
saadavuse osas vdikeettevdtete jaoks, kes oma tehingumahtude poolest ei ole erakindlustus-
andjatele klientidega piisavalt atraktiivsed kliendid ning samuti tunnevad osad ettevotted vajadust
Uksikute ostjate/ tehingute kindlustamise v8imaluse jarele.

Sekkumisloogika

Tuginedes eeltoodule ning vdttes arvesse, et turutdrke vdi mitteoptimaalse investeerimis-
situatsiooni olemasolu on eeltingimuseks rahastatavate finantsinstrumentide valja to6tamiseks ning
et selle puudumisel ei tohiks avalik sektor sekkuda, kuna tavapdrane turumajandus toimib, peaksid
KredEx Krediidikindlustuse poolt, struktuurivahendite toel pakutavad eksporditehingute
tagamiseks mdeldud finantsinstrumendid olema suunatud tehingutele, mille puhul
erakindlustusandjad ei ole huvitatud kindlustust pakkuma, kuid mis on siiski mdistliku riskiga ning
edendavad Eesti ettevotete ekspordiga seotud huve. Kdesoleva uuringu kdigus kogutud
informatsiooni baasil tdhendaks see KredEx Krediidikindlustuse poolt pakutavate finants-
instrumentide fokusseerimist jargmistele tehinguttdpidele:

vdljapoole OECD-d jadvate lUhiajaliste (alla 2 a) tehingute tagamine

pikaajaliste (lile 2 a) ja suure mahuga tehingute tagamine nii OECD-s kui valjaspool OECD-d
tehingud, mida erakindlustusandjad ei ole ndus iseseisvalt kindlustama (nt VKE-d mille
ekspordikdibed jadvad alla 2 min €), kuid mis on driliselt mdistlikud ning aitavad edendada
Eesti huve ja majandust

Erakindlustusandjate ning pankadega tehtud intervjuude k&igus avaldasid osad turuosalised
arvamust, et tdna on KredEx Krediidikindlustus riigi ettevdttena konkureerimas lihiajalise ekspordi-
kindlustuse turul era-kapitalil pdhinevate kindlustusandjatega ning peaks selles osas oma rolli
vdahendama, sest riiklik tugi annab talle erakindlustusandjate ees eelise. Toodi vdlja, et KredEx
Krediidikindlustus ei tohiks kindlasti seada riikliku garantiiga OECD-vdliste tehingute
kindlustamise eeltingimuseks nduet, et klient peab sellisel juhul kindlustama KredEx
Krediidi=kindlustuses ka kas kdik vGi mingi osa oma OECD-sisestest tehingutest, kuna see annaks
neile teiste ees konkurentsieelise. Turuosalised on ndus, et KredEx Krediidikindlustuse tulek ja
olemasolu ekspordikindlustuse turul oli ja on vajalik, seda eriti kriisisituatsioonides, nagu nt aastad
2007-2009, kus erakindlustusandjad turul oma tegevust oluliselt vahendasid ning ilma KredExi
teenusteta oleks ettevdtetel olnud v6éimalused oma lihiajaliste tehingute kindlustamiseks darmiselt
piiratud.

Tdnaseks on aga turuolukord taas muutunud ning laialdast turutdrget Iihiajalise OECD-sisese
ekspordi krediidikindlustuse turul enam ei ole. Eeltoodust l[dhtudes soovitame KredEx Krediidi-
kindlustusel kaaluda vOimalust keskenduda tulevikus riiklikest vahenditest eksporditehingute
tagamisel jargmistele tegevustele:

pikaajaliste (lile 2 a) eksporditehingute garanteerimine,
[Uhiajaliste (alla 2 a) eksporditehingute kindlustamine/garanteerimine véljapoole OECD-d
jadvate tehingute puhul,
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[Uhiajaliste (alla 2 a) eksporditehingute kindlustamine/garanteerimine OECD sees, juhul kui
erakindlustusandjad ei ole kindlustuskatte pakkumisest huvitatud, kuid tegemist on KredEx
Krediidikindlustuse hinnangul driliselt mdistliku ning riigi huve edendava tehinguga.

Ulaltoodud tegevuste elluviimisel v3ib kaaluda néditeks vailisriikide praktika llevaates kirjeldatud
Soome ja/vdi Taaniga sarnase ekspordikrediidi agentuuri mudeli kasutusele vétmist.

Voimalikud struktuurivahenditest rahastavad teenused ja nende mahud

Arvestades, et KredEx Krediidikindlustuse praegune ekspordi krediidikindlustuse portfell sisaldab nii
riikliku garantiiga tagatud kindlustust (né mitteturukdlbulikud teenused, mille pakkumise osas esineb
turutlrkeid) kui ka ilma riikliku garantiita, né eradri p&Shimdttel, pakutavat kindlustust (né
turukdlbulikud teenused), siis on oluline juhtida tdahelepanu asjaolule, et kdesoleva t66 raames
kdsitletavad struktuurifondide vahendeid tohivad olla suunatud vaid mitteturukdlbulike teenuste
arendamiseks, st sinna, kus esineb turutdrkeid. Alljargnevas tabelis on esitatud kokkuvotvalt KredEx
Krediidikindlustuse olemasolevad teenused (sh turukd&lbulikud, millel puudub riigi tagatis) ning
toodud Ulevaade vdimalikest lisateenustest mida vdiks uuel programmiperioodil riikliku tagatisega
pakkuda. lga tabelis toodud teenuse puhul on eraldi vadlja toodud ka selle seos (vdi seose
puudumine) tuvastatud turutdrgetega (vt peatiikk 4.1).

Tabel 33. Ulevaade KredEx Krediidikindlustuse olemasolevatest ja vdimalikest jargmisel programmiperioodil
pakutavatest eksporditehingute tagamise teenustest ning nende teenuste seos tuvastatud turutorgetega

Instrument Tingimused Seoses tuvastatud turutdrkega

KredEx Krediidikindlustuse olemasolevad teenused

Liihiajaliste tehingute

krediidikindlustus OECD Riikliku tagatiseta turukdlbulik teenus. Puudub

sees

Riikliku tagatisega teenus osaliselt turukdlbmatute Seotud turutdrkega: takistused kdrgema
riskide kindlustamiseks. Llhiajaliste (alla 2 a) riskitasemega ja vdljapoole OECD-d
eksporditehingute kindlustamine véljapoole OECD- jddvatele tehingutele kindlustuskatte
d jadvate tehingute puhul. saamisel.

Seotud turutdrkega: takistused kdérgema

Lihiajaliste tehingute
krediidikindlustus
véljaspool OECD-d

Pikaajaliste tehingute Riikliku tagatisega teenus osaliselt turukdlbmatute riskitaseme  ia  viliapoole  OECD-d
krediidikindlustus nii OECD riskide kindlustamiseks. Pikaajaliste (ile 2 a) ... J Japoc

s oo . jadvatele tehingutele  kindlustuskatte
sees kui valjaspool. eksporditehingute tagamine.

saamisel.
Eraldi teenus vdi tdiendav kate eksporditehingute

krediidikindlustusele. Olenevalt konkreetsest SEONE MMENE0E, W e

Tootmisriski kindlustus tehingust v&ib olla nii turukdlbulik kui ka turu- kredltdlklndlustusleplng ise on seotud
~ turutdrkega.
kdlbmatu.

Investeeringukindlustus Riikliku tagatisega turukdlbmatu teenus. Puudub

Voéimalikud lisanduvad teenused

OECD-sisene ja -vdline luhiajaline  krediidi-
kindlustus/-garantii VKE-dele, mille ekspordimdgi
portfell jaab alla 2 min €, ning mille puhul
erakindlustusandjate poolne pakkumine puudub,
kuid tegemist on riigile poliitiliselt prioriteetse VKE- Seotud turutdrgetega:

de ekspordi edendamise valdkonnaga. Teenus VKE-d, mille kindlustatav ekspordi-
vOiks sisaldada ka FIE-de kindlustust/ garantiid, miigi portfell j&&b alla 2 min€
eeldusel, et vastavaid riske suudetakse hinnata. (erinevatel andmetel v3ib  see
VKE-de liihiajaline ekspordi Riikliku tagatisega ajutiselt mitteturukdlbulik vahemik ~o||a“ ka 1-3 min €) ei ole
krediidikindlustus/-garantii (kaasneb teavitamiskohustus), vt lisaks ptk 4.4, voi suure toenaosusegg Eesti tgrul
riikliku tagatiseta. tequtsevate erakindlustusandjate

Eraturu toimimisse sekkumise véltimiseks tasub jaoks piisavalt atraktiivsed kliendid.

kaaluda ka valisriikide praktika (levaates erakindlustusandjad ei ole dldjuhul
kirjeldatud Soome ja/v8i Taaniga sarnase ekspordi- ndus Kindlustama Gksikuid tehinguid/
krediidi agentuuri mudeli v8i mdne muu sarnase ostjaid ega FIE-sid.

tegevusmudeli kasutusele v&tmist, kus on seatud
lGhiajaliste riikliku tagatisega tehingute pakkumise
eeltingimuseks, et erakindlustusandja ei ole
kindlustustaotlust rahuldanud.

Uksiku ekspordiprojekti/- OECD-sisene ja -véline Uksikute eksporditehingute/ Seotud turutdrkega: erakindlustusandjad
tehingu kindlustus/ garantii -projektide kindlustus/garantii, mille puhul esineb ei ole dldjuhul ndus kindlustama Uksikuid
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Instrument Tingimused Seoses tuvastatud turutdrkega

turutdrge, kuid tegemist on riigile poliitiliselt tehinguid/ ostjaid ega FIE-sid.
prioriteetse VKE-de ekspordi edendamise

valdkonnaga. Teenus vdiks sisaldada ka FIE-de

kindlustust/garantiid eeldusel, et vastavaid riske

suudetakse hinnata.

Riikliku tagatisega ajutiselt mitteturukdlbulik
(kaasneb teavitamiskohustus), vt lisaks ptk 4.4, voi
ilma riikliku tagatiseta.

Eraturu toimimisse sekkumise valtimiseks tasub
kaaluda ka vadlisriikide praktika Ulevaates
kirjeldatud Soome ja/vdi Taaniga sarnase
ekspordikrediidi agentuuri mudeli v6i mdne muu
sarnase tegevusmudeli kasutusele vdtmist, kus on
seatud lUhiajaliste riikliku tagatisega tehingute
pakkumise eeltingimuseks, et erakindlustusandja ei
ole kindlustustaotlust rahuldanud.

Tabelis toodud teenustest peaks Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate
finantsinstrumentidena rahastama vaid neid, mis on seotud turutdrgete leevendamisega.

2014. aasta 10pu seisuga oli KredEx Krediidikindlustusel 93 klienti, kindlustatud kdive kokku
481 min € ning riskiportfell kokku 195,9 min €°3. Sellest lUhiajaline mitteturukdlbulik (riikliku
garantiiga, valjaspool OECD-d) kindlustatud kadive oli 47,1 min € ja pikaajaline mitteturukdlbulik
3,9 min € ning vastavad riskiportfellid 16,2 min € ja 4,3 min €. Ulejddnud riskiportfell mahus
175,4 min € (kindlustatud kdive 430 mIn €) koosneb hetkel lihiajalisest turukdlbulikust kindlustusest
OECD sees.

Vastavalt KredEx Krediidikindlustusest saadud andmetele on eesmadrgiks jargneva viie aasta jooksul
mitteturukdlbulike (riikliku tagatisega) ekspordikindlustusteenuste mahtusid margatavalt kasvatada,
mis omakorda tingib vajaduse tagatisreservide suurendamiseks. KredExi praegune mitteturukdlbulike
teenuste tagatisreserv on 14 min €. Jargnevalt on toodud KredEx Krediidikindlustuse teenuse-
mahtude prognoos jargmise viie aasta kohta.

Tabel 34. KredEx Krediidikindlustuse poolt pakutavate kindlustusteenuste mahtude prognoos

Riskiportfell (mIn€) 2015 2016 2017 2018 2019

Lihiajaline OECD-valine (riikliku tagatisega mitteturukdlbulik) 25 28 30 33 37

Pikaajaline OECD sees ja véljaspool (riikliku tagatisega mitteturukdlbulik) 13 23 32 42 52
Liihiajaline OECD-sisene (riikliku tagatiseta turukolbulik) 170 183 201 221 243

KOKKU 208 233 263 296 331
Allikas: KredEx Krediidikindlustuse andmed

Riigi tagatisega vdib Ulaltoodud tabelis loetletud teenustest pakkuda vaid kahte esimest. KredEx
Krediidikindlustuse prognoosi kohaselt on plaanis suurendada lihiajalist riikliku tagatisega mitteturu-
kdlbulikku riskiportfelli 16,2 min eurolt 37 min eurole ning pikaajalist riikliku tagatisega mitteturu-
kdlbulikku riskiportfelli 4,3 min eurolt 52 min eurole. Kokkuvdttes tahendaks see riikliku garantiiga
riskiportfelli kasvu 20,5 min eurolt 89 miIn eurole, kusjuures vastav kindlustatav kdive kasvaks 2014.
aasta I0pu seisuga vorreldes KredExi hinnangul 51 min eurolt 95 min eurole.

Ekspordikindlustuse rahastamine struktuurivahenditest

Arvestades, et 2014. aasta seisuga oli KredEx Krediidikindlustuse riikliku garantiiga kindlustus-
teenuste reserv 14 min € ning et eesmargiks riikliku garantiiga mitteturukdlbuliku teenuse mahtu
mitmekordistamine, ilmneb tdendoliselt vajadus reservi mahu tdstmiseks sarnases suurusjargus.

*> KredEx Krediidikindlustuse andmed
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Sellest ldhtudes on soovitatav planeerida instrumendi eelarvest 5-10 min € vastavate reservide
suurendamiseks.

Tabel 35. Voimalikud ekspordikindlustuse reservi suurendamise tingimused

Tingimused Turutdrgete leevendamiseks méeldud ekspordikindlustuse/garantii teenuste reservi suurendamine

Sihtriihm VKE-d
Arendada Eesti ettevotete ekspordi- ja konkurentsivdimet, soodustades tehinguid, mis aitavad

i saavutada riiklikke ettevotete ekspordi kasvatamisega seotud prioriteete.

Instrumendi 5-10 min €
eelarve
Eeldatav [Gpp- 200-300

kasusaajate arv
Struktuurivahendite toel pakutatavad eksporditehingute tagamiseks mdeldud finantsinstrumendid
Muud tingimused peavad olema suunatud tehingutele, mille puhul on tuvastatud turutdrge ning jdargides riigiabi andmise
reegleid.
Eelpool toodud tegevusplaani elluviimisel tuleb jéalgida, et struktuurivahendite toel pakutavate
teenustega ei tekiks kdlvatut konkurentsi turul teqgutsevatele erakindlustusandjatele. Tagatud peab
olema vastavus EL-i eksporditehingute tagamist puudutavatele reeglitele ning teatud teenuste
pakkumiseks tuleb KredEx Krediidikindlustusel suure tdendosusega tdita ka riigiabi andmisest
tulenev teavitamiskohustus (vt lisaks 4.5).

Eraturu toimimisse sekkumise valtimiseks tasub kaaluda vdlisriikide praktika Ulevaates kirjeldatud
Soome ja/vGi Taaniga sarnase ekspordikrediidi agentuuri mudeli v0i m&ne muu sarnase
tegevusmudeli kasutusele vdtmist. Sellele lisaks soovitame panna senisest suuremat réhku ka
ettevdtete seas ekspordikindlustuse alase teavitustod tegemisele ning koostddle erakindlustus-
andjate ja pankadega, muuhulgas nt infoseminaride labiviimisel ja teenuste pakkumisel.

Riigiabi reeglite ja requlatiivsete nduete kohaldamine
Finantsinstrumentide rakendamist ekspordikindlustusena reguleerivad:

EK teatis liikmesriikidele Euroopa Liidu toimimise lepingu artiklite 107 ja 108 kohaldamise
kohta llihiajalise ekspordi krediidikindlustuse suhtes (2012/C 392/01)

NBukogu direktiiv 98/29/EU keskmise téhtajaga vdi pikaajalise kindlustuskattega tehingute
ekspordi krediidikindlustust kasitlevate peamiste satete tGhtlustamise kohta

OECD korraldus ametlikult toetatud ekspordikrediidi kohta (TAD/PG(2015)1)

Lihiajalise ekspordi krediidikindlustuse teatist (2012/C 391/01) rakendatakse ainult sellise
ekspordi krediidikindlustuse suhtes, mille riskiperiood jaab alla kahe aasta (artikkel 2.1 Ig 8). Kui
ekspordi krediidikindlustust pakub riiklik kindlustusandja riigi ressurssidest mis tahes kujul , siis v8ib
see kahjustada konkurentsi (art 3.1 Ig 10). Kui riiklikule kindlustusandjale antakse vorreldes
eradigusliku kindlustusandjatega teatavaid eeliseid (sh riigi tagatised kahjude jaoks, riigipoolne
edasikindlustamine soodsamatel tingimustel riigipoolsete mitterahaliste teenuste osutamine), voib
tegemist olla riigiabiga (art 3.2 Ig 12). Sellisel juhul tuleb lGhiajalise ekspordi krediidikindlustuse
pakkumise juhinduda teatises toodud riigiabieeskirjadest, kuid Uldiselt ei ole lubatud kindlustada
turukdlblikke riske kui riiklikule kindlustusandjake avalduvad eelkirjeldatud eelised (art 3.3. Ig 13).

Turukdrblikuks loetakse maksimaalselt kahe aastase risikiperioodiga riske, mis on seotud avalik- ja
eradiguslike ostjatega ldhtudes teatise 2012/C 392/01 lisas toodud riikidest (art 2.2 Ig 9): EL
liikmesriigid, Austraalia, Kanada, Island, Jaapan, Uus-Meremaa, Norra, Sveits, Ameerika
Uhendriigid.

Kui riiklikud kindlustusandjad vdi nende tiitarettevdtjad soovivad siiski turukdlblike riske
kindlustada, peavad nad jdlgima, et neile ei anta seda tehes otse vdi kaudselt riigiabi (art 4.1 Ig
15). See tadhendab, et neil peab olema teataval maaral omavahendeid (solventsusmarginaal, sh
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tagatisfond) ja kindlustustehnilised eraldised (eelkdige tasanduseraldis). Nad peavad haldama eraldi
vahemalt riigi nimel v&i tagatisega turukdlblike riskide ja turukdlbmatute riskide kindlustamist ning
pidama nende kohta eraldi raamatupidamisarvestust.

Liikmesriigid, kes annavad ekspordi krediidikindlustuse andjale edasikindlustuskatte sellega, et
osalevad turukdlblikke ja turukdlbmatuid riske hdlmavates eradigusliku edasikindlustussektori
lepingutes vdi on nendega seotud, peavad téendama, et ei osuta edasikindlustamist eradigusliku
edasikindlustusturuga soodsamalt (art 4.1 Ig 16).

Riiklikud kindlustusandjad vdivad lihiajalise ekspordikindlustuse teatise jargi anda ekspordi
krediidikindlustust ajutiselt turukdlbmatute riskide katteks (art 4.1 Ig 17) jargmistel juhtudel (art
4.2 1g 18):

kui komisjon otsustab ajutiselt kustutada turukdlbliku riski riikide loetelust Ghe vdi mitu riiki,
kuna eradigusliku kindlustusturu suutlikkus ei ole mis tahes asjaomases riigis piisav, et katta
kdiki majanduslikult p&hjendatud riske;

kui komisjon otsustab pdrast lilkmesriigilt saadud teadet, et riskid, mis on seotud vdikeste ja
keskmise suurusega ettevdtjatega, kes vastavad komisjoni 6. mai 2003. aasta soovituses
(mikro-, vaikeste ja keskmise suurusega ettevdtete maaratliuse kohta) esitatud maaratlusele ja
kelle ekspordi kogukdive aastas ei Uleta 2 miljonit eurot, on teate saatnud liikmesriigi
eksportijate jaoks ajutiselt turukdlbmatud;

kui komisjon otsustab pdrast liikmesriigilt saadud teadet, et konkreetse riski kindlustuskaitse,
mille riskiperiood on vahemalt 181 pdeva, aga alla 2 aasta, on teate saatnud liikmesriigi
eksportijate jaoks ajutiselt turukélbmatu;

kui komisjon otsustab pdrast liikmesriigilt saadud teadet, et puuduliku ekspordi
krediidikindlustuse pakkumise tdttu on teatavad riskid teate saatnud liikmesriigi eksportijate
jaoks ajutiselt turukdlbmatud.

Ajutiselt turukdlbmatute ekspordi krediidiriskide tagamisel peab riiklik kindlustusandja tdhelepanu
poédrama jargmistele nduetele (art 4.3):

Kindlustuskatte kvaliteet: riiklike kindlustusandjate pakutava kindlustuskatte kvaliteet peab
vastama turustandarditele. See tdhendab, et kindlustada vdib ainult majanduslikult
pdhjendatud riske, mis on vastuvdetavad usaldusvdarsete kindlustamisp&himdtete alusel.
Maksimaalne kattemaar peab kaubandus- ja poliitiliste riskide puhul olema 95 % ja ndude
ooteaeg vahemalt 90 pdeva.

Kindlustamispohimdtted: Riskide hindamisel tuleb alati I&htuda usaldusvaarsetest
kindlustamispdhimstetest. Seepdrast ei tohi olla vdimalik riigi toetavatest skeemidest
kindlustada majanduslikult ebaratsionaalseid tehinguid. Kdnealuste p&himdtete kohaselt
peavad riski heakskiitmise kriteeriumid olema selgelt sénastatud. Juhul kui drisuhe on juba
loodud, peab eksportijatel olema arvestatav kogemus kaubanduses ja/vdi nad peavad olema
maksevoimelised. Ostjatel ei tohi olla varasemaid maksevdlgnevusi, ostjapoolse kohustuse
taitmata jatmise tdendosuse risk peab olema aktsepteeritav ning samuti peab seda olema
nende sise- ja/vGi valisfinantsreiting.

Asjakohane hinnakujundus: Ekspordikrediidilepingutega seotud riski kindlustamise eest tuleks
nduda asjakohast hinda, et eradiguslikke krediidikindlustuse andjaid valja ei tdrjutaks. Seetdttu
peaks riigi toetatavate skeemide keskmine preemiamaar olema k&rgem kui eradiguslike
krediidikindlustuse andjate keskmised mdadrad samavadrsete riskide eest. Hinnakujundust
peetakse asjakohaseks, kui miinimumpreemia (,safe-harbour” preemia) ostja asjaomase
riskikategooria puhul vastab teatise 2012/C 391/01 artikli 4.3.3 [8igus 23 nimetatud
aastastele riskipreemiatele. Safe-harbour preemiat kasutatakse, kui liikmesriik ei esita tdendid
selle kohta, et need maarad ei ole konkreetse riski puhul asjakohased. Riskipreemiale tuleb
lisada haldustasu olenemata lepingu kehtivusajast.
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Labipaistvus ja aruandlus: Liikmesriigid peavad avaldama ajutiselt turuk&lbmatutena
kdsitatavate riskide kindlustamiseks kasutatavad skeemid riiklike kindlustusandjate
veebisaitidel ning tapsustama kdik tingimused. Lisaks tuleb esitada komisjonile aastaaruanne
ajutiselt turukdlbmatutena kasitletavate riskide kohta, mida kindlustavad riiklikud
kindlustusandjad.

Eelnevalt kirjeldatud ajutiselt turukdlbulikud VKE-de riskid, kelle ekspordi kogukdive aastas ei Uleta
2 mIn€ ja konkreetse riski kindlustuskaitse, mille riskiperiood on vahemalt 181 pdeva, kuid alla 2
aasta, eeldavad komisjoni teavitamist (art 5.3 Ig 37). Liikmesriik peab teavitama komisjoni vastavalt
aluslepingu artikli 108 I8ikele 3 ning tdendama oma teates, et ta on vdtnud Ghendust oma riigi
peamiste kindlustusandjate ja -maakleritega ning andnud neile vdimaluse tdendada, et asjaomaste
riskide kindlustamine on riigis vdimalik. Kui asjaomased kindlustusandjad ei anna liikkmesriigile voi
komisjonile 30 pdeva jooksul parast liikmesriigilt vastava péaringu saamist teavet kindlustus-
tingimuste ja kindlustusmahtude kohta nende riskikategooriate 18ikes, mida liilkmesriik tahab katta,
vdi kui edastatud teave ei tdenda, et asjaomaseid riske on selles liikmesriigis vdimalik katta, kasitab
komisjon riske ajutiselt turukdlbmatutena (art 5.3 Ig 38).

Keskmise tdhtajaga voi pikaajalise kindlustuskattega tehingute ekspordi krediidikindlustuse
pakkumist requleerib ndukogu direktiiv 98/29/EU. Seda direktiivi kohaldatakse liikmesriigist périt
kaupade ja/vdi teenuste ekspordiga seotud tehingute kindlustuskatte suhtes, kui seda toetust
antakse otseselt vdi kaudselt Uhe liilkmesriigi nimel v8i toetusel ning kui kogu riskiperiood ehk
tootmisperioodi hdlmav tagasimakseperiood on véhemalt kaks aastat (artikkel 1).

Liikmesriigid peavad tagama, et iga institutsioon, kes annab liikkmesriigi nimel vdi toetusel valitsuse
esindajana vo&i valitsuse kontrolli all ja/vdi valitsuse loal otseselt vdi kaudselt kindlustuskatte
ekspordi krediidikindlustuse v&i garantii vormis, kindlustab tehingud, mis on seotud kaupade ja/voi
teenuste eksportimisega vastavalt direktiivi lisas esitatud sdtetele , kui need on mdeldud ihenduse-
vdlistele riikidele ning nende eest tasutakse ostja- v3i tarnijakrediidiga vGi sularahas (artikkel 2).

Ekspordi krediidikindlustusega on kaetud tootmis-vdi krediidiriskist tulenevad kahjuriskid (lisa punkt
6). Kindlustusandja vastutab juhul kui avaldub ks v3i mitu jargmistest pdhjustest (lisa punktid 13-
22).

Maksejouetus: Eradigusliku volgniku vdi tema vdimaliku garandi maksejduetus de jure v8i de
facto.

Lepinguliste kohustuste taitmata jatmine: Lepinguliste kohustuste tditmata jatmine vdlgniku
vOi tema voimaliku garandi poolt.

Omavoliline lepingu rikkumine voi taitmisest keeldumine: Tarnijakrediidi korral ostja otsus
katkestada v&i tihistada arileping voi keelduda kaupade ja/voi teenuste vastuvGtmisest, ilma
et tal oleks digus seda teha.

Kolmanda riigi otsus: Muu riigi kui kindlustusandja v&i kindlustusvdtja riigi valitsuse meede voi
otsus, sh valitsuse sekkumiseks peetavad ametivbimude meetmed ja otsused, mis takistavad
vastavalt laenu- vi drilepingu tditmist.

Moratoorium: Uldine moratoorium, mille kuulutab vélja v&lgniku riigi valitsus v&i sellise
kolmanda riigi valitsus, mille kaudu tehakse laenu- v0i drilepinguga seotud makseid.
Rahasummade (ilekandmise takistamine voi sellega viivitamine: Poliitilised sindmused,
majandusraskused ning digus- vOi haldusmeetmed véljaspool kindlustusandja riiki, mis
takistavad laenu- vdi drilepingu alusel makstavate summade Ulekandmist vdi pdhjustavad
sellega viivitamist.

Volgniku riigi digussatted: Volgniku riigis vastu vdetud digussatted, mille kohaselt vdlgniku
poolt kohalikus vaaringus tehtud makseid kdsitatakse v@la kustutamisena, olenemata sellest,
et need maksed ei kata vahetuskursside kdikumise tottu arivdi laenulepingu valuutasse
Umberarvestatuna enam summade Ulekandmise pdeval kehtivat vBlasummat.
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Kindlustusandja voi kindlustusvotja riigi otsus: Volgniku riigis vastu vdetud digussatted, mille
kohaselt vdlgniku poolt kohalikus vaaringus tehtud makseid kasitatakse vdla kustutamisena,
olenemata sellest, et need maksed ei kata vahetuskursside kdikumise tdttu arivdi laenulepingu
valuutasse imberarvestatuna enam summade Glekandmise paeval kehtivat vélasummat.

Vaaramatu joud: Valjaspool kindlustusandja riiki esinev vdaramatu joud, nagu naiteks sdda, sh
kodusdda, revolutsioon, mass, rahvarahutused, keeristorm, Uleujutus, maavarin, vulkaani-
purse, hiidlaine ja tuumaavarii, kui nende mdoju ei ole kaetud mdne muu kindlustusliigiga.

Kindlustusandjal peaks olema digus keelduda vastutusest kahju korral, mis on otseselt v8i kaudselt
seotud jargmisega (lisa punkt 23):
kindlustusvodtja vdi tema nimel tequtseva isiku tegevus vdi tegevusetus;
kindlustusvGtja digusi piiravad satted, mis sisalduvad laenulepingus, drilepingus vdi mdnes
seonduvas dokumendis, sealhulgas asjaomaste garantii- v0i tagatiskokkulepetega seotud
dokumendid;
kindlustusvdtja ja vdlgniku vahel parast laenu- vdi drilepingu sdlmimist tehtud kokkulepe, mis
takistab vola
maksmist v8i pdhjustab sellega viivitamist;
tarnijakrediidi puhul kohustuste tditmata jatmine allhankijate, lepinguosaliste v8i muude
tarnijate poolt, kui seda ei ole pdhjustanud poliitilised sindmused.

Kindlustusmakse suuruse mdaramisel peab kindlustusandja arvesse v8tma kindlustusega kaetud
riski (riigirisk, avalik risk ja/voi isiklik risk), maaratud kindlustuskatte ulatust ja kvaliteeti ning katma
piisavalt pikaajalisi tegevuskulusid ja vGimalikku kahju (lisa punkt 32). Samas tuleb lisaks arvesse
votta ka vdlgniku krediidivdimet (lisa punkt 35) ning riskiperioodi, maksegraafikut ja intressi (lisa
punkt 36).

Kindlustusmakse tasutakse garantiisummalt ja see peaks vOimalusel pdhinema kindlustusmakse
miinimummaadral (lisa punkt 37). Krediidiriski puhul on selleks kontrollvaartuseks vahemalt laenu
pdhisumma vdi arileping (re)finantseeritav summa ning tootmisriski puhul lepingu koguvdaartus,
millest on lahutatud sissemakse. Seejuures vdib tootmisriski puhul garantiisummat vahendada
maksimaalse prognoositava kahjuni.

Ettevdtja peab kindlustusmakse kogusumma maksma krediidikindlustuspoliisi valjastamise vdi
garantii andmise pédevaks vdi ari- vOi laenulepingu taieliku joustumise pdevaks (lisa punkt 38).
Kindlustusmakse vdib tasuda osamaksetena vdi koos intressimddraga.

Riiklik kindlustusandja peab ekspordi krediidikindlustuse pakkumisel jargima teatamise menetlusi,
mida on nelja liiki (lisa punkt 44-48):

Iga-aastane teatis informatsiooni edastamiseks

Kindlustusandja esitab iga aasta I6pus, kuid hiljemalt jdrgmise aasta 30. aprilliks teistele
kindlustusandjatele ja komisjonile tagasiulatuva aruande oma eelmise aasta tegevuse kohta.
Lisaks tuleb iga aasta alguses esitada teistele kindlustusandjatele ja komisjonile aruanne oma
jargmiseks aastaks kavandatud vdi jargmisel aastal teostatava kattepoliitika kohta.

Teatis otsuse tegemiseks

Uhenduse eksportijate v3i pankade konkureerivate pakkumiste korral vastab asjaomane
kindlustusandja kohe kdigi teiste asjaomaste kindlustusandjate poolt informatsiooni saamiseks
esitatud taotlustelekdnesoleva tehinguga seotud vdlgniku seisundi kohta.

Eelteatis informatsiooni edastamiseks

Eelteatis tuleb esitada sellisel juhul, kui kindlustusandja otsustab kehtestada soodsamad
kindlustuskatte tingimused vdi madalama kindlustusmakse, kui on sdtestatud iga-aastases
teatises.

Jarelteatis informatsiooni edastamiseks
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Jdrelteatis tuleb esitada eelmise kalendriaasta kohta, kui otsustatakse kehtestada
vahemsoodsad kindlustuskatte tingimused v8i kohandada riigipdhist kattepoliitikat.

Lisaks EK requlatiivsetele aktidele reguleerib ekspordi krediidikindlustuse valdkonda ka OECD
korraldus ametlikult toetatud ekspordikrediidi kohta (TAD/PG(2015)1), mis reguleerib ka ekspordi
krediidi garantiide ja kindlustuste riikliku pakkumist (punkt 5 (a)). OECD korralduses seatud
tingimused langevad Uldjoontes kokku EL-i direktiivide ja juhistega, kuid sellega kaasnevad
tdiendavad nduded (sh teavitamise; korralduse osa 5). Nditeks maddratleb OECD korraldus
minimaalse preemia maara valja arvestamise nduded (artikkel 24), riikide klassifitseerimise juhised
(artikkel 25) ja ostja riski hindamise maaratlemise alused (artikkel 27).

Jargnevas tabelis on kokkuvdtlikult esitatud investeerimisstrateegias vélja pakutud ekspordi-
kindlustuste teenuste pakkumist reguleerivad riigiabi ja reqgulatiivsete aktide piirangud, mida tuleb
jargida riiklikul tagatisel eksporditehingute kindlustamisel. Piirangud ei kohaldu ekspordikindlustuse
toodete pakkumisel KredEx Krediidikindlustus AS kaudu kui neid ei pakuta riiklikul tagatisel. Kui
soovitakse kasutada Uhtekuuluvusfondide vahendeid ekspordikindlustuse rakendamiseks finants-

instrumendina, siis tuleb aga kirjeldatud piiranguid jargida.

Tabel 36. Ekspordikindlustuse teenustele kehtivad requlatiivsed piirangud

Instrument

Tingimused

KredEx Krediidikindlustuse olemasolevad teenused

Lihiajaliste tehingute
krediidikindlustus
véljaspool OECD-d

Pikaajaliste tehingute
krediidikindlustus nii
OECD sees kui
véljaspool.

Riikliku tagatisega teenus osaliselt turu-
kdlbmatute riskide kindlustamiseks. Lihi-
ajaliste (alla 2 a) eksporditehingute
kindlustamine valjapoole OECD-d jadvate
tehingute puhul.

Riikliku tagatisega teenus osaliselt turu-
kdlbmatute riskide kindlustamiseks.
Pikaajaliste (lle 2 a) eksporditehingute
tagamine.

Voimalikud lisanduvad teenused

VKE-de liihiajaline
ekspordi krediidi-
kindlustus/-garantii

Uksiku ekspordi-
projekti/-tehingu
kindlustus/ garantii

OECD-sisene ja -valine lthiajaline krediidi-
kindlustus/-garantii VKE-dele, mille
ekspordi-mudgi portfell jaab alla 2 min €,
ning mille puhul erakindlustusandjate
poolne pakkumine puudub, kuid tegemist
on riigile poliitiliselt prioriteetse VKE-de
ekspordi edendamise valdkonnaga.
Teenus vdiks sisaldada ka FIE-de
kindlustust/ garantiid, eeldusel, et
vastavaid riske suudetakse hinnata.

OECD-sisene ja -valine Uksikute ekspordi-
tehingute/ -projektide
kindlustus/garantii, mille puhul esineb
turutdrge, kuid tegemist on riigile
poliitiliselt prioriteetse VKE-de ekspordi
edendamise valdkonnaga. Teenus v8iks
sisaldada ka FIE-de kindlustust/ garantiid
eeldusel, et vastavaid riske suudetakse
hinnata.

Riigiabi reeglite ja requlatiivsete aktide kohaldamine

Ldhiajaliste OECD valiste riskide kindlustamisel ei
rakendu riigiabi ndudeid ning neid saab pakkuda nii
riiklikul tagatisel kui mitte-riiklikul tagatisel.

Keskmise tahtajaga ja pikaajalise kindlustuskattega
tehingute ekspordikindlustuse pakkumisel tuleb Iahtuda
direktiivist 98/29/EU ja OECD korraldusest ekspordi-
krediidi kohta (TAD/PG(2015)1).

Instrumendi rakendamisel on vdimalik pakkuda seda
riiklikul tagatisel. Riiklik kindlustusandja peab ekspordi
krediidikindlustuse pakkumisel jargima direktiivis
nimetatud teatamise menetlusi.

Llhiajalise ekspordikindlustuse pakkumisel riiklikul
tagatisel tuleb Idhtuda EK teatisest lUhiajalise ekspordi
krediidikindlustuse suhtes (2012/C 392/01) ja OECD
korraldust ekspordikrediidi kohta (TAD/PG(2015)1).

Instrumendi rakendamisel on véimalik, kas:

Pakkuda  seda  riiklikul  tagatisel
mitteturukdlbliku kindlustusena
tuvastatud turutdrgetest.

KredEx Krediidikindlustuse AS poolt mitteriiklikul
tagatisel.

OECD siseste riskide kindlustamisel riiklikul tagatisel
tuleb teataval madral omavahendeid ja kindlustus-
tehnilised eraldised. Ekspordikindlustuse pakkuja peab
lahtuma eelnevalt nimetatud requlatiivsetest aktidest ja
sellest tulenevalt jargima ajutise turuk8lbmatute riskide
katmise ndudeid ja tditma teavitamiskohustust.

ajutiselt
ldhtudes

Soltuvalt sellest, kas finantseeritakse lihiajalisi voi
pikaajalisi Uksikuid tehinguid tuleb jargida eelnevalt
toodud riigiabi andmise pdhimdtteid.
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Rahastamisvahendite voimalik rakendamiskord

EK Uhissdtete madruse (EL) nr 1303/2013 artikli 38 I6ige 1 annab liikkmesriikide korraldus-
asutustele vdimaluse anda rahalist toetust labi:

liidu tasandil loodud rahastamisvahendite, mida komisjon juhib otse vdi kaudselt (st
standardtingimustel instrumendid, nn off-the-shelf instruments), voi

riiklikul, piirkondlikul, riikidevahelisel v3i piiritilesel tasandil loodud rahastamisvahendite, mida
juhib korraldusasutus vOi mida juhitakse tema alluvuses (st riiklikult véljatéétatud
instrumendid).

Standardtingimustel instrumente ndahakse EK poolt kui lihtsamat, kiiremat ja kindlamat meetodit
rahastamisvahendite esmakordseks rakendamiseks. Samuti pole standardtingimustel instrumentide
tingimuste jargimisel vajalik jargida riigiabi teavitamisreegleid. Sellest [&htuvalt on anallisitud
standardtingimustel instrumentide rakendamise vdimalusi kavandatavate rahastamisvahendite
asemel nii, et need siiski lahendaksid ettevdtete poolt kogetavad turutdrked.

Kui otsustatakse rakendada riiklikult valjatdédtatud instrumente, tuleb lisaks jargida ka rahastamis-
vahendite rakendajate valiku reegleid, mida on kasitletud peatikis 5.2.

Standardtingimustel rahastamisvahendid

2014-2020 programmiperioodil on EK kavandanud viis erinevat standardtingimustel instrumentide
skeemi:

VKE-de laenufond (RS loan, risk-sharing loan model)

VKE-de garantiifond (capped guarantee, partial first loss portfolio)

Alustavate ettevOtete ja kapitaliinvesteeringute kaasinvesteerimise fond (co-investment
facility)

Energiaefektiivsuse ja taastuvenergia ehitussektori laenufond (renovation loan)

Jatkusuutliku linnalise arengu laenufond (UD fund)

Lahtudes 2014-2020 programmiperioodiks Eestis kavandatavatest finantsinstrumentidest, nende
sihtrihmadest ja eesmarkidest, on kdesoleva eelhindamise raames asjakohane keskenduda VKE-de
laenufondile ja VKE-de garantiifondile.

VKE-de laenufond

VKE-de riskijagamise laen (RS /loan) on suunatud VKE-de kasvu soodustamiseks keerulises
investeerimiskeskkonnas (nt krediidiasutuste piiratud laenutoodete pakkumise korral). Laene on
vdimalik kombineerida teatud tldpi tagastamatu abiga (nt ndustamisteenused) ning neid on vdimalik
rakendada ka kaaslaenamise teel. Seejuures on lubatud ka subsideeritud intressiga laenude
pakkumine. VKE-de riskijagamise laenud on suunatud nii pdhivara ja immateriaalse vara
investeeringute kui ka tegevuste laiendamisega seotud kaibevahendite katmiseks. Uldjuhul on

maksimaalse laenusummana ette ndhtud 1 min € ja eeldatav tagasimakseperiood on 1-10 aastat.”

Laenu pakkumisel kaaslaenavad finantsvahendajad vahemalt 20% laenuportfelli kogueelarvest.55
VKE-de laenufondile rakenduvad vahese tahtsusega abi nduded.

. Draft terms and conditions for financial instruments pursuant to Article 33(3)(a) of the CPR (Implementing Act Article X),
[http://ec.europa.eu/regional_policy/archive/what/future/pdf/preparation/262709_ia_3_draft_standard_terms_conditions_
financial_instruments.pdf]

55European Commission. EU level and "off-the-shelf"” financial instrument. [http://www.dgfc.sgpg.meh.es/sitios/dgfc/es-
ES/ipr/fcp1420/c/ac/oac/Documents/10_Pinheiro_EU_level_Off-the-shelf.pdf]
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VKE-de garantiifond

VKE-de garantiifondi (capped guarantee) eesmadrgiks on suurendada |8ppkasusaajate ligipddsu
laenukapitalile, mis suurendab omakorda sektorisse tehtavaid investeeringuid. Seda skeemi
rakendatakse lahtudes vahese tahtsusega abi mddrustest. Seejuures vdib tagatis katta maksimaalselt
80% laenusummast. Instrumendi kaudu on lubatud rakendada ka subsideeritud intressiga tagatisi.
Tagatud laenud vdivad olla suunatud nii pdhivara kui immateriaalse vara investeeringute tegemiseks.
Maksimaalne tagatav laenusumma vGib olla kuni 1,5 min €. Tagatise tagasimakseperiood vdib olla
kuni 10 aastat. Garantiifondist on vdimalik tagada laene, mis on suunatud kas pdhivara,

immateriaalse vara voi tegevuste laiendamisega seotud kdibevahendite katmiseks.”®

Garantiifondi puhul eeldatakse, et selle finantsvahendaja on leitud avaliku konkursiga. Garantii
eeldatav finantsvdimendus on 5 vai suurem.”’

Nii VKE-de laenufondi kui ka garantiifondi standardtingimused on kavandatavate finants-
instrumentide rakendamiseks piiravad. Laenuinstrumendina kavandatavad tehnoloogia, kapitali ja
ekspordilaen on hetkel planeeritud suurema Ulempiiriga kui 1 min €. Ka laenukdendused on
planeeritud suuremana kui 1,5 min € tulenevalt tuvastatud turutdrkest ja ettevdtete vajadustest.
Stardilaen/-kdendus on ainuke finantsinstrument, mille kavandatavad tingimused vastavad ka
standardtingimustel instrumentide tingimustele, kuid kuna selle instrumendi rakendamisel on
KredExil varasem kogemus ja toimivad rakendamisskeemid olemas, ei ole otsest vajadust standard-
tingimustele Gleminemise jarele.

Tsentraalselt juhitud rahastamisvahendid

Lisaks standardtingimustel rakendatavatele instrumentidele toimivad ka tsentraalselt juhitud
instrumendid, mida rakendab EIF Idbi finantsasutuste. Nende instrumentide pakkumine kohalikul
turul sdltub Uldjuhul eraturu finantsasutuste huvist neid vahendada, kuid siiski on oluline nende
olemasoluga arvestada, sest need vdivad samuti instrumentide pakkumist turul md&jutada.

Majanduskasvu, tddkohtade ning sotsiaalse Uhtekuuluvuse valdkonnas rakendatakse jargmisi
tsentraalseid toetusmehhanisme, mille raames rakendatakse ka finantsinstrumente. Toetus-
mehhanismid jagunevad jérgmiseItSS:

Teadus, arendus ja innovatsioon

Horisont 2020 (Horizon 2020) - omakapitali- ja riskijagamisvahendid; laenud ja tagatised
TAjal edendamiseks ja tegevuste toetamiseks; omakapitalivahendid TAjal edendamiseks
algusfaasi VKE-dele.

Majanduskasyv, tédkohad ning sotsiaalne lGihtekuuluvus
COSME (Competitiveness & SME) - omakapitali- ja tagatisinstrumendid; tagatised ja laenud
kdikidele VKE-dele (laenutagatised); omakapitalivahendid laienemisfaasi VKE-de kasvu
toetamiseks
Loov Euroopa (Creative Europe) - tagatisinstrumendid; laenutagatised loomemajanduse ja
kultuurivaldkonna majandusiksustele

% Draft terms and conditions for financial instruments pursuant to Article 33(3)(@) of the CPR (Implementing Act Article X),
[http://ec.europa.eu/regional_policy/archive/what/future/pdf/preparation/262709_ia_3_draft_standard_terms_conditions_fin
ancial_instruments.pdf]

* Draft terms and conditions for financial instruments pursuant to Article 33(3)(a) of the CPR (Implementing Act Article X),
[http://ec.europa.eu/regional_policy/archive/what/future/pdf/preparation/262709_ia_3_draft_standard_terms_conditions_
financial_instruments.pdf]

% PWC. 2014-2020 perioodi EL vahenditest rahastatavate finantsinstrumentide kasutamise véimalustest Eestis -
I6pparuanne, 2013
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To6hodive ja sotsiaalne innovatsioon (Employment and Social Innovation, endine Social
Change & Innovation) - sotsiaalvaldkonna projektide mikrofinantseering (té6lesaamine,
toohdive, sotsiaalne ettevdtlus, vabalihendused, tédtuskindlustus, pension)

Erasmus koigile (Erasmus for All) - tagatisinstrumendid; laenutagatised magistridppe
Ulidpilastele

Infrastruktuur
Euroopa iihendamise rahastu (Connecting Europe Facility, CEF) - riskijagamisvahendid (nt
projekti volakirjad) ja omakapitaliinstrumendid infrastruktuuri projektidele

Kapitali ja krediidikindlustuse kattesaadavuse parandamise meetmest I|dhtudes on antud eel-
hindamise kontekstis asjakohane keskenduda COSME alla kuuluvale LGF ja Horisont 2020 alla
kuuluvatele InnovFin skeemidele.

59

LGF

Euroopa Komisjoni eesmark on soodustada COSME programmiga Euroopa ettevdtete vahelist
konkurentsi. Seejuures soovitakse parandada VKE-de ligipadsu finantseerimisvGimalustele, luua
VKE-de ettevdtlust ja kasvu soosiv majanduskeskkond, edendada ettevdtluskultuuri ning soodustada

VKE-de rahvusvahelistumist.® Programmi sihtriihmadeks on alustavad ja toimivad VKE-d. COSME
planeeritav eelarve uueks 2014-2020 programmiperioodiks on 2,3 miljardit €.

COSME programmi osa on laenude garanteerimise skeem (LGF - Loan Guarantee Facility)(’l, mis
toetab Euroopa ettevotete kasvu ning teadus- ja arendustegevust. LGF on COSME programmi osa,
mis on suunatud VKE-de toetamisele. Labi LGF-i pakub EIF laenukapitali vajavatele ettev@tetele
kdendust, mille abil jduavad finantseeringud suurema hulga vajajateni. Kaenduste sihtgrupiks on
VKE-d, kellel on toimiv majandustegevus ihes v8i mitmes EL-i riigis.

InnovFin

InnovFin on VKE-de garantii skeem, mis on algatatud EK ja Euroopa Investeerimispanga initsiatiivil
Horisont 2020 programmi raames. InnovFin skeemi rakendab EIF.

Instrumenti rakendatakse kvalifitseeruvate pankade, liisingufirmade, kdendusasutuste jms asutuste
finantseerimisvahenditele. Asutused, kellega koostddd tehakse, valitakse vélja eelhindamise alusel.
Peale seda, kui asutused on EIF-i poolt vdlja valitud ja kinnitatud, saavad nad hakata kaasama
InnovFin kdendust. Sihtgrupiks on TAjal-ga tegelevad VKE-d.

InnovFin garantii tagab kuni 50% laenust ja garantii riskitasu on 0,5%. Tagatavad laenud vdivad olla

vahemikus 25 000 - 7,5 min eurot ning kuni 10-aastase tagasimakseperioodiga.62 Laenude siht-
grupiks on innovaatilised VKE-d, kes on:

saanud riigilt Horisont 2020 toetust vdi muud innovatsioonialast toetust
saanud viimase kahe aasta jooksul riskikapitaliinvesteeringu

kasvanud viimasel kolmel aastal rohkem kui 20% (t66tajate arv voi kdive)
teinud kulutusi teadus- ja arendustegevusse rohkem kui 15%

kaitsnud viimase kahe aasta jooksul patendi vdi kasuliku mudeli

Eestis on InnovFin skeemiga liitunud LHV, kes rakendab seda alates martsist 2015.

> European Commission. COSME - Programme for the Competitiveness of Enterprises and SMEs,
[http://ec.europa.eu/cip/files/cosme/cosme_factsheet_final_en.pdf]

* European Commission. COSME - Programme for the Competitiveness of Enterprises and SMEs,
[http://ec.europa.eu/cip/files/cosme/cosme_factsheet_final_en.pdf]

o http://www.eif.org/what_we_do/quarantees/single_eu_debt_instrument/cosme-loan-facility-growth/index.htm
o http://www.eif.org/news_centre/publications/eif_flyer_innovfin_sme_guarantee_en.pdf
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Rahastamisvahendite voimalike rakendajate valik

Riiklikult véljatoctatud rahastamisvahendite (st (EL) nr 1303/2013 art 38 Ig 1(b) tdhenduses)
strateegia elluviimiseks tuleb maddratleda rahastamisvahendite rakendaja. Euroopa Komisjoni
madruse (EL) nr 1303/2013 artikli 38 [3ike 4 alusel v3ib rahastamisvahendite rakendamise
korraldusasutus:

a) investeerida selliste olemasolevate vOi dsja loodud Gigussubjektide kapitali, kes tegelevad
rahastamisvahendite rakendamisega kooskdlas ESIF-i eesmarkidega ja tdidavad sellega
seotud Ulesandeid.

b) delegeerida rakendusllesanded:

i) EIP-lg;

ii) rahvusvahelistele finantsinstitutsioonidele, milles liikmesriigil on osalus, voi liikmesriigis
asutatud finantsinstitutsioonidele, mille eesmark on saavutada avalike huvidega seotud
sihid;

iii) avalik-diguslikule vGi eradiguslikule isikule.

c) voOtta rakendusilesanded enda peale, juhul kui rahastamisvahendid koosnevad ainult
laenudest vGi tagatistest.

Punktides a ja b nimetatud asutused vdivad delegeerida fondifondide rakendamise osaliselt edasi
finantsvahendajatele ((EL) nr 1303/2013 art 38 Ig 5), kui finantsvahendajad vastavad ettendhtud
(finantsmaaruse artikli 140 1digetes 1, 2 ja 4 kehtestatud) kriteeriumitele. Fl-de rakendaja valikul
tuleks I&dhtuda kriteeriumitest, mis on Kkirjeldatud eelhindamise juhendis (Ik 94). Uks nendest
kriteeriumitest on naiteks varasem kogemus sarnaste rahastamisvahendite rakendamisel ning
vajaliku haldus- ja finantsvdimekuse olemasolu.

Nii Euroopa Investeerimispanga uuringus63 kui ka PWC analiitisis™ soovitatakse rakendada
rahastamisvahendeid eelistatavalt samade asutuste kaudu, kes omavad eelmisest programmi-
perioodist selles valdkonnas kogemust. Seeldbi on tagatud, et rahastamisvahendite ettevalmistamine
ja rakendamine kulgeks kiiremini ja lihtsamini. Eestis on 2007-2013 programmiperioodist
rahastamisvahendite rakendamise kogemust omavaid asutusi (nt Kredex SA, KredEx
Krediidikindlustus SA). Seetdttu on soovitatav vdéimalusel rakendada just olemasolevat kompetentsi,
mis tunneb ka riigispetsiifilisi vajadusi. Kdnealuste asutuste vdljakujunenud rahastamisvahendite
rakendamise protsessid ja koostdo korraldusasutustega vdimaldavad rakendada
rahastamisvahendeid efektiivsemalt kui eraldiseiva asutuse loomisega vG&i rakendusililesannete
delegeerimisega varem mittekaasatud osapooltele (nt eraturu finantsvahendaja, EIP). Siinkohal on
erandiks fondifond, mille juhtimise varasem kogemus Eestis puudub, mistdttu on pd&hjendatud
fondifondi rakendamise Ulesannete delegeerimine EIF-ile v8i selle rakendamine koostdds EIF-iga.

° European Investment Bank. Financial Instruments: A Stock-taking Exercise in Preparation for the 2014-2020 Programming
Period (March 2013)

o 2014-2020 perioodi EL vahenditest rahastatavate finantsinstrumentide kasutamise vdimalustest Eestis - [0pparuanne, PwC
2013
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Rahastamisvahendite rakendamise eeldatavad tulemused

Vaatamata sellele, et rahastamisvahendite puhul on tegemist tagasimakstavate toetus-
mehhanismidega, on oluline tagada nende rakendamise tulemuslikkus. Sellest ajendatult on vaja
hinnata rahastamisvahendite rakendamise eeldatavaid tulemusi ning nende panust prioriteetide
saavutamisesse ja meetme eesmdrkide tditmisesse. Finantsinstrumentide rakendamise
tulemuslikkuse olulisteks nditajateks on ringlusefekt, mis nditab riigi vahendite ringluse tulemusel
[6ppkasusaajatele loodava vaartuse suurust, ning finantsvéimendus, mis vdtab veel arvesse ka
erasektorilt kaasatavate rahaliste vahendite suurust.

Rahastamisvahendite rakendamise voimendav moju ja lisavaartus

Finantsinstrumentide mitmekordistav mdoju (multiplier effect) ehk finantsvdimendus (leverage
effect) sOltub finantsinstrumendi vormist, tegevusvaldkonnast ja konkreetsest olukorrast.
Tuginedes olemasolevale informatsioonile on Euroopa Komisjon hinnanud rahastamisvahendite

. . o a 65
rakendamise lisavaartust jargnevalt :

omakapitalipdhised instrumendid: 1 miljard eurot EL-i eelarvelistest vahenditest viis
kaasinvesteeringute tulemusel 1-3,4 miljardi euro suuruste investeeringuteni ettevotetesse
tagatistepdhised instrumendid: 1 miljard eurot EL-i eelarvelistest vahenditest oli kdenduseks
1-7,5 miljardi euro vaartuses laenude vdtmiseks

laenupdhised instrumendid: 1 miljard eurot EL-i eelarvelistest vahenditest tagas ligikaudu 1-2
miljardit eurot laene

Rahastamisvahendite rakendamise lisandvaartus ilmneb kdige selgemalt ringlusefekti arvutamise
pdhjal (vt Lisa 3). Ringlusefekt tuleneb asjaolust, et rahastamisvahenditesse tagasi makstud
vahendeid saab kasutada edasiste investeeringute tarbeks. Seega juab Idppkasusaajateni tunduvalt
suurem hulk eelarvelisi vahendeid kui on rahastamisvahendite jaoks planeeritud eelarve. Uhelt poolt
saab tagasimakstavaid rahalisi vahendeid uuesti kdiku lasta ning teisalt suureneb summa
intressidega teenitud tulu vorra.

Perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite jaoks
on kokku kavandatav 145 min €, millest 85 min € on suunatud laenude, tagatiste ja ekspordi-
tehingute kindlustuse valjastamisele ning 60 min € varajase faasi fondifondi loomise riskikapitali
pakkumiseks. Laenukdenduste vdljastamisel on vdimalik kaasata kuni 11,5 min € mahus KredExi
omavahendeid, kuid suurem tdiendava kapitali panus avaldub just fondifondis védhemalt 38 min
euroga. Jargnevas tabelis on esitatud Ulevaatlikult eelhindamise tulemusel tuvastatud finants-
instrumentide eelarvevajadus koos eeldatava taiendavalt kaasatavate vahenditega.

Tabel 37. Eelarvevajadus ja tdiendav kaasatavad vahendid kavandatavate instrumentide 16ikes

Kavandatud Eelarvevajadus Taiendavad kaastavad
Meede A
eelarve vahendid

11,5 min € KredExi

Laenukdendus 38 min € omavahendid
) Stardilaen/-kdendus 11-13,7min €
5.2.1 Laenude, tagatiste )
ja eksporditehingute 85 min € Tehnoloogialaen 4,5-5,5min €
kindlustuse vdljastamine Kapitalilaen 4,5-5,5min €
Ekspordilaen 12-24 min €
Innovatsioonilaen 8-12mIn €

65
Study ,, The implications for the EU and national budgets of the use of innovative financial instruments for the financing of EU policies and objectives”, DG for Internal
Policies (2012)
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LEVEL BT Eelarvevajadus Tdiendavad kaastavad
Meede .
eelarve ELEL T

Ekspordikindlustus 10 min €
KOKKU 88-98,7 min € 11,5min €
Riskikapitali fond Vahemalt 12,9 min €
. . erakapital
5.2.2 Varajase faasi L
fondifondi loomine riski- 60 min € Ariinglite kaas- 60 min € Vahemalt 15 min & erakapital
kapitali pakkumiseks investeerimisfond p
Kasvufond Vahemalt 10 min € erakapital
KOKKU 60 miIn € ca 38 min € (vdhemalt)
Arengufondi varase faasi 9min € Kiirendiprogrammid 12,5min € ca 3,8-5,3min €

investeerimisskeem

Ringlusefekt arvutati laenu ja laenukdenduse instrumentidele, sest riskifinantseerimis-
investeeringutest valjumine toimub dldjuhul peale 2020 programmiperioodi [Gppu ja ekspordi
krediidikindlustuse jaoks kasutataks Uhtekuuluvusfondi vahendeid eeskatt reservi suurendamiseks,
mille tagatisel on vdimalik ettevdtetele aastate valtel korduvalt pakkuda eksporditehingute
kindlustust.

Eelhindamise tulemusel vdélja tddtatud vdimalike perioodi 2014-2020 finantsinstrumentide
eelarveliste vahendite ringlusefekti hindamisel lahtuti jargnevatest eeldustest ja piirangutest:

Tehnoloogialaenu eelarvelisteks vahenditeks on 5 min €, kapitalilaenuks 5 miljonit €, ekspordi-
laenuks 18 miljonit €, innovatsioonilaenuks 10 miljonit €, laenukdendusteks 38 miljonit € ja
stardilaenuks/-kdenduseks 12,5 miljonit € (sellest omakorda 5 min € laenudena ja 7,5 min €
kdendustena.

Ringlusefekt on arvutatud finantsinstrumentide rakendamiseks programmiperioodi jooksul,
mis on hinnanguliselt 64 kuud. Planeeritud eelarvelised vahendid investeeritakse viie aasta
jooksul vdrdsete osadena ning iga aasta investeeritakse lisaks antud aastaks eraldatud
summale eelneval aastal ettevdtjate poolt tagasi makstud ja kdendustest vabanenud vahendid
(peamiselt pdhiosa maksed ja intressid). Ehk aasta jooksul laekunud tagasimaksed
reinvesteeritakse uuesti jargneva aasta alguses. Erandiks on stardilaen/-kdendus, mille
intressitulu on ringlusefekti arvutamisel jaetud vdimalike tekkivate kahjude katmiseks.

Intressimadrad valjendavad Euriborile lisanduvat intressi, mis on maaratletud Idhtudes iga
konkreetse instrumendi investeerimisstrateegia ettepanekust.

Anallusitavate finantsinstrumentide keskmised summad on pandud hinnanguliselt ldhtudes
vdljapakutud instrumentide rahasummade vahemikest ja varasema praktika anallUsist.

Laenukdenduste puhul kohaldub 10-kordne kattekordaja, mis tahendab et laenukdendusi saab
maksimaalselt valjastada 10-kordse v@imendusega - ehk Ghe euro kohta saab valjastada 10
euro vaartuses laenukdendusi. Kui tavalise laenukdenduse puhul on arvutustes kohaldatud
maksimaalset kordajat (10), siis stardilaenu kdenduse puhul on kordajaks 4 tuginedes KredExi
senisele praktikale.

Ringlusefekti analllsi pdhjal jouti tulemusele (Idhtudes eeltoodud eeldustest), et eelkirjeldatud
instrumentide eelarvelise panuse korral jouaks 2014-2020 programmiperioodi jooksul ringlusesse
kuni 760 miljonit eurot (Tabel 38), mis tdhendaks ligikaudu 9 kordset vdimendust. Kdige rohkem
[6ppkasusaajaid oleks laenukdenduste puhul (ca 2500), sest tagatiste puhul rakendub ka katte-
kordaja, mis tdhendab, et Uihe euro eest on vdimalik tagada rohkem kuni 10 euro vdartuses laene.
Stardilaenu kasutanute hinnanguline arv oleks 1500 ettevdtet. Tehnoloogia- ja kapitalilaenu ollakse
eraldatud vahenditega vdimelised rahuldama kokku ligikaudu 100 taotlust. Ekspordilaenu
hinnanguliste [6ppkasusaajate arv on 15.
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Tabel 38.Planeeritud eelarveliste vahendite hinnanguline ringlusefekt

Tagasi- | Hinnanguline
makse- | ringlusesse Hinnanguline
Rakendamise Keskmine periood | joudev raha- min [0pp kasu-

Instrument viis Eelarve € Intress | summa € (kuud) | summa € saajate arv
Tehnoloogialaen Allutatud laen 5 000 000 3% 100 000 84 7 754 458 78
Kapitalilaen Allutatud laen 5 000 000 11% 317 000 120 7267211 23
Ekspordilaen Otselaen 18 000 000 7%| 1850000 96 28071 154 15
Innovatsioonilaen Otselaen 10 000 000 5% 200 000 84 13 499 968 67
Laenukdendus Labi pankade 38 000 000 1,5% 235 000 60 652 352 574 2776
Stradilaen/-
kdendus Labi pankade 12 500 000 1,5% 31000 60 52290 678 1687

KOKKU 761 236 043 4646

Hetkel on ringlusefekti arvutustes Idhtutud eeldusest, et nii instrumentide pdhiosa tagasimakse kui
ka intressid investeeritakse uuesti samadesse instrumentidesse (v.a stardilaen/kdendus). Samas
tuleb arvesse votta, et mingi riskisus rahastamisvahendite rakendamisel esineb ja vdib tekkida
vajadus kahjude katmiseks. Lisaks sellele oleks vaja katta rahastamisvahendite rakendajate
halduskulud. Siinkohal on oluline réhutada, et eeldused ei pruugi vastata tegelikule olukorrale ning
reaalsuses vdib esineda kdrvalekalded esitatud hinnangust, mis tugineb eeldustel.

Rahastamisvahendite rakendamise panus prioriteetide taitmisesse

Uhtekuuluvuspoliitika fondid on suunatud Euroopa Liidu strateegia rakendamisele, mille fookuses on
nutikas ja jatkusuutlik areng ning majandusliku, sotsiaalse ja territoriaalse Uhtekuuluvuse
saavutamine. Kdesoleva eelhindamise kontekstis on vahetult oluline prioriteetne suund vaikese ja
keskmise suurusega ettevotete arendamine ja piirkondade konkurentsivoime tugevdamine, mis

L. . o ., 66
on omakorda seotud temaatilise eesmaérgiga nr 3 ,,VKE-de konkurentsivdime suurendamine”.

Prioriteetne suund ,Vdikese ja keskmise suurusega ettevGtete arendamine ja piirkondade
konkurentsivdime tugevdamine” h8lmab endas nelja meedet:

5.1 Ettevdtlikkuse kasvatamine, ettevOtluse kasvu soodustamine, ettevétluskeskkonna
arendamine

5.2 Kapitali- ja krediidikindlustuse kattesaadavuse parandamine

5.3 Loomemajanduse arendamine

5.4 Piirkondade konkurentsivdime tugevdamine

Kdesoleva eelhindamise kontekstis on kdige vahetumaks meetmeks ,Kapitali ja
krediidikindlustuse kattesaadavuse parandamine”. Jdrgnevas tabelis on toodud meetme 5.2
tegevused koos valjundnditajate ning pustitatud sihttasemetega.

Tabel 39. Meetme 5.2 eesmairk, tegevused ja vE‘inundnéiitajad67

Meede Meetme eesmark Meetme tegevus Eelarve Vaéljundnaitaja S';étza;e

5.2 Kapitali ja Ettevétjatele on kattesaadav 5.2.1 Laenude, Laenu. tagatist ia
krediidi- traditsiooniliste ariprojektide tagatiste ja ore Or'dit‘e;hm the
kindlustuse finantseerimiseks vajalik kapital, et eksporditehingute 85,5mIn € #sp 9 2301

w ~ P . . kindlustust saanud
katte- tdsta nende lldist konkurentsi- kindlustuse P

o . s . ettevotjate arv

saadavuse vdimet (sh suurendada ekspordi- vdljastamine

° Uhtekuuluvuspoliitika fondide rakenduskava 2014-2020
o VV korralduse 15.12.2014 nr 557 lisa: “Perioodi 2014-2020 struktuuritoetuse meetmete nimekiri

[http://www.struktuurifondid.ee/struktuuritoetuse-seaduse-meetmepohised-oigusaktid-2/1
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Meede Meetme eesmark Meetme tegevus Eelarve Viéljundnaitaja Sg(t)tza?’se
parandamine vBimekust), ning ettevdtjatele on Té6hdive kasv
kattesaadav ka kdrgema riskiga toetust saanud 0
ambitsioonikate driprojektide ettevotetes

finantseerimiseks mdeldud

riskikapital, et toetada nende kiiret 5.2.2 Varajase faasi

kasvu ja jatkusuutlikkust. fondifondi loomine
riskikapitali
pakkumiseks

Varajase faasi
fondifondi struktuuri
60 min € kaudu riskikapitali 62
kaasanud ettevdtjate
arv

Finantsinstrumentide rakendamine on seotud eeskatt prioriteetse suuna ,,VKEde kasvupotentsiaali
toetamine piirkondlikel, riiklikel ja rahvusvahelistel turgudel ja innovatsiooniprotsessides
osalemise toetamine” EL-i vahendite kasutamise eesmadrgiga ,,VKE-d on orienteeritud kasvule ja
ekspordile”. Selle eesmdrgi saavutamist modddetakse kahe tulemusnditaja kaudu, mille
saavutamisesse panustavad ka kavandatavad finantsinstrumendid:

VKE-de poolt loodud lisandvaartus té6taja kohta (jooksevhindades)

Kavandatavad finantsinstrumendid tervikuna parandavad ettevltete jaoks kapitali katte-
saadavust, mille tulemusel saavad nad teostada investeeringuid ettevdtte arengusse ja
tegevuse laiendamisesse. Seeldbi suureneb nende konkurentsivdime ning luuakse v8imalused
edasiseks arenguks, sh tootlikkuse suurendamiseks innovaatiliste arimudelite rakendamise
kaudu ja ekspordipotentsiaaliga innovaatiliste toodete ja teenuste pakkumise suurendamiseks.

Eksportivate ettevotete arv

Kavandatavad finantsinstrumendid panustavad erineval moel eksportivate ettevotete arvu
kasvu. Stardilaen on suunatud alustavate ettevGtete toetamisele, kes on ka v&imalikud
tulevased eksportdorid. Innovatsioonilaenu abil saavad ettevdtted vdlja todtada uusi ekspordi-
potentsiaaliga tooteid/teenuseid vdi edasi arendada olemasolevaid. Laenukdendused see-eest
on instrumendiks laiemale ettevbtete sihtriihmale, kelle jaoks muutuvad kommertspankade
laenud kdenduse abil kdttesaadavaks. Selle tulemusel saavad nad investeerida ettevétte
arengusse ja tegevuse laiendamisesse, sh ekspordiga seotud tegevustesse ja konkurentsivdime
parandamisesse. Lisaks on kavandamisel suurema kdendussumma Ulempiiriga laenukdendus
eksportivatele ettevdtetele. Ekspordilaen ja ekspordi krediidikindlustus on otseselt suunatud
eksporditehingute soodustamisesse. Nendest ekspordi krediidikindlustus maandab riske
eksportimist alustavatele ettevotetele.

Lisaks panustavad finantsinstrumendid ka prioriteetse suuna ,Kasvuvdimeline ettevotlus ja
rahvusvaheliselt konkurentsivoimeline teadus- ja arendustegevus" investeerimisprioriteetide
elluviimisesse. Nimelt on selle prioriteetse suuna EL-i vahendite kasutamise eesmargi 4 ,Eesti
ettevdtted pakuvad uuenduslikke korge lisandvaartusega tooteid ja teenuseid” tulemusnéitaja
madgitulu uutest voi oluliselt muudetud toodetest vdi teenustest. Riskifinantseerimismeetmete (st
fondifondi ja Arengufondi varase faasi investeerimisskeem) kaudu suunatakse investeeringuid
arenevatesse ettevotetesse, kes saavad selle tulemusel vdlja té6tada nii tdiesti uusi tooteid ja
teenused (eriti just varaste faaside ettevdtted), kui ka edasi arendada olemasolevaid. Lisaks on
innovatsioonilaen suunatud konkreetselt toote- ja teenusarenduse tegevuste I[abiviimiseks, mille
tulemusel suureneb eeldatavalt markimisvadrselt nende ettevdtete mutgitulu uutest vdi oluliselt
muudetud toodetest vdi teenustest.

Lahtudes meetme jaoks planeeritud eelarvelistest vahendites ja esialgsest investeerimisstrateegiast,
panustaks just laenukdenduste instrument kdige suuremal maddral meetme valjundnéitajate
sihttasemete saavutamisesse (Tabel 40), kuid samas omavad ka teised instrumendid olulist rolli, sest
aitavad Uletada spetsiifilisemaid turutdrkeid. Laenudest omavad k&ige suuremat mdju stardilaen/-
kdendus ja innovatsioonilaen.
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Tabel 40. Finantsinstrumentide eeldatav panus meetme eesmarkide saavutamisesse

~ . Sihttase
m “ Loppkasusaajate S 2023

Laenukdendus 38min€(+11,5min € 2000-2500 (+700-800
KredEx omavahendid) ettevotete KredExi
vahenditest)
Stardilaen/-k&endus 11-13,7min € 500-1500
5.2.1 Laenude, tagatiste ja ) ) ~
eksporditehingute Tehnoloogialaen 4,5-5,5mIn € 30-75
kindlustuse véljastamine Kapitalilaen 4,5-5,5min € 10-20 2301
Ekspordilaen 12-24 min € 515
Innovatsioonilaen 8-12min € 30-60
Ekspordikindlustus 10 min € 200-300
KOKKU 88-98,7 min € 2775-4470
Riskikapitali fond 30-90
5.2.2 Varajase faasi Rl B _
fondifondi loomine riski- i‘;r\;'e”s%'e'teeri‘:jiiion g 60 min € S
Kapitali pakkumiseks 62
Kasvufond 8-16
KOKKU 60 min € 88-186

*Fondifondi I6ppkasusaajate arv sisaldab ka vdlismaised ettevotteid, kellesse investeeritakse kaasatud erakapitali
vahenditest.223 sihttase sisaldab seejuures ainult Eesti ettevétteid.

** [ aenude ja laenukdenduste I6ppkasusaajate arv on tuletatud hinnangulise keskmise véljastatava laenu/kdenduse suuruse,
ringlusefekti ja eelarvelise panuse péhjal, kuid on esitatud tehingupdbhiselt. See tdhendab, et (ks ettevote vbib saada rahastust
ka erinevate instrumentide alt, kuid 2023 sihttase saavutatakse kindlasti.

Finantsinstrumentide rakendamine on samuti kooskdlas konkurentsivoime kavas ,Eesti 2020"

plistitatud eesmarkidega ning panustavad konkurentsivGimelise ettevdtluskeskkonna arengusseés.
Kavandatavad finantsinstrumendid panustavad otseselt jargmiste eesmadrkide saavutamisesse:

Tdsta teadus- ja arendustegevuste investeeringute taset

Nagu eelnevalt kirjeldatud on just innovatsioonilaen suunatud ettev@tete teadus- ja arendus-
tegevuse investeeringute teostamisesse, kuid ka riskifinantseerimismeetmete tulemusel
panustavad alustavad innovaatilised ettevotted markimisvadrselt arendustegevustesse.

Suurendada ekspordi osatdhtsust maailma kaubanduses

Erinevad kavandatavad finantsinstrumendid edendavad ettevGtete eksporditegevuste
suurendamist. Ekspordilaen ja ekspordi krediidikindlustus on otseselt suunatud ettevétete
ekspordiga seotud tehingute soodustamisele, kuid ka teised instrumendid panustavad ekspordi
suurendamisesse. Nditeks stardilaenu abil toetatakse potentsiaalsete tulevaste eksportddride
jarelkasvu, innovatsioonilaenuga saab rahastada ekspordipotentsiaaliga uute toodete ja
teenuste arendamist vOi olemasolevate markimisvadrset edasiarendamist ning riski-
finantseerimismeetmed on suunatud globaalselt skaleeritavate drimudelite rahastamisele.
Samas laenukdendused ja KredExi otselaenud muudavad investeerimiskapitali ettevotete jaoks
kattesaadavamaks tdstes seeldbi nende Uldist konkurentsivBimet.

*® Konkurentsivaime kava “Eesti 2020" [http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/nrp/nrp_estonia_et.pdf]
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Riigiabi anallusi Glevaade

Kavandatavate finantsinstrumentide tingimuste véljaté6tamisel ja rakendamisel tuleb I&htuda riigiabi
reeglitest. 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika vahenditest rakendatavate rahastamisvahendite riigiabi
Uldine anallts tehti eelhindamise esimese etapi valtel, mille kdigus kaardistati véhese tahtsusega abi
((EL) nr 1407/2013) ja grupierandi ((EL) nr 651/2014) mdarustest tulenevad reeglid. Kdesoleva
eelhindamise teise etapi raames tehti riigiabi reeglite kohaldamise anallilis eesmargiga tuvastada
vdimalused kavandatavate instrumentide rakendamiseks vélja pakutud tingimustel.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu mdaruse (EL) nr 1303/2013 artiklites 37-42 on satestatud
rahastamisvahendite rakendamise Uldised pdhimdtted. Sama madruse artikli 37 18ike 1 teise taande
kohaselt tuleb rahastamisvahendite rakendamisel Idhtuda kehtivatest EL-i riigiabi eeskirjadest. Seega
tugineti anallsil Tabel 41 nimetatud mddarustele ja regulatsioonidele.

Tabel 41. Riigiabi andmist reguleerivad m&arused ja juhised

Valdkond Regulatsioon

Euroopa Liidu toimimise leping (C2012/326/01)

Euroopa Parlamendi ja n_giukogu maarus (EL) nr 1303/2013, millega kehtestatakse
Uhissatted ERF-i, ESF-i, Uhtekuuluvusfondi, EAFRD ning EMKF-i kohta

Vahese tahtsusega (de minimis) abi maarus (EL) nr 1407/2013

Uldine grupierandi maarus (EL) nr 651/2014

Regionaalabi suunised aastateks 2014-2020 (2013/C 209/01) :
Komisjoni teatis viite- ja diskontomddrade kindlaksmadramise meetodi |abivaatamise kohta
(2008/C 14/02) :
Komisjoni teatis , Teadus- ja arendustegevuseks ning innovatsiooniks antava riigiabi
raamistik” (2014/C 198/01)

Uldised riigiabi maarused

Komisjoni teatis EU asutamislepingu artiklite 87 ja 88 kohaldamise kohta garantiidena antava
riigiabi suhtes (2008/C 155/02)

Suunised riskifinantseerimisinvesteeringute edendamiseks antava riigiabi kohta (2014/C
:19/04)

Garantiid

* Riskikapital

Komisjoni teatis liikmesriikidele Euroopa Liidu toimimise lepingu artiklite 107 ja 108
: E kohaldamise kohta Iiihiajalise ekspordikrediidikindlustuse suhtes (2012/C 392/01)
Ekspordikindlustus N&ukogu direktiiv 98/29/EU keskmise tihtajaga vai pikaajalise kindlustuskattega
E : tehingute ekspordikrediidikindlustust kasitlevate peamiste satete Uihtlustamise kohta
OECD. Arrangements of officially supported export credits (TAD/PG(2014)6)

Jdrgnevalt on esitatud rahastamisvahendite I8ikes hinnangud riigiabi kontekstis kavandatavatele
tingimustele ning toodud valja piirangud, mida instrumentide rakendamisel arvesse tuleb votta.

Uldised piirangud

Vahese téhtsusega abi maarus ((EL) 1407/2013) ja grupierandi maarus ((EL) 651/2014) seavad abi
saavatele ettevotetele Uldised piirangud, millega tuleb arvestada igat tlUpi finantsinstrumentide
rakendamisel. Jargnevas tabelis on kokku vdetud Uldised piirangud viitega ndudeid satestavatele
madrustele, millega tuleb rahastamisvahendite rakendamise planeerimisel arvestada.

Tabel 42. Riigiabi maarustest tulenevad lildised piirangud abi saajatele

Regulatiivne alus Piirangud abi saajatele

Vahese tdhtsusega abi madrust ei kohaldata jargmise abi suhtes:

a) kalandus- ja vesiviljelussektoris antav abi

i b) pdllumajandustoodete esmatootmise sektorile antav abi

¢) pOllumajandustoodete to6tlemise ja turustamise sektoris antav abi jargmistel juhtudel:

: i kui abisumma madratakse kindlaks esmatootjatelt ostetud vdi kGnealuste
ettevdtjate poolt turule viidud toodete hinna vdi koguse alusel, voi
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Regulatiivne alus

Piirangud abi saajatele

(EL) nr 1407/2013 artikkel 2 Ig 2

: (EL) nr 1407/2013 artikkel 3 Ig 2

(EL) nr 1407/2013 artikkel 3 1g 2

- (EL) nr 1407/2013 artikkel 3 Ig 3

{(EL) nr 651/2014 artikkel 1 Ig 2

:(ELnr 651/2014 artikkel 1 1g 3

:(EL) nr 651/2014 artikkel 6 Ig 2

{(EL) nr 651/2014 artikkel 8 Ig 3;
artikkel 8 1g 5

ii. kui abi antakse tingimusel, et osa abist v8i kogu abi antakse edasi
esmatootjatele.

i, Uks ettevdtja" hdlmab vahese tdhtsusega abi maaruse tdhenduses kdiki ettevdtteid, mille
i vahel on vdhemalt iks jargmistest suhetest: :
@) ettevdte omab teises ettevdttes aktsionaride v&i osanike haalteenamust; :
i b) ettevdttel on Bigus ametisse médarata vdi ametist vabastada enamikku teise ettevdtte :
i haldus-, juht- v&i jarelevalveorgani liilkmetest;
i ©) ettevdttel on &igus rakendada teise ettevétte suhtes valitsevat mju vastavalt teise i
: ettevdttega s6imitud lepingule v3i selle asutamislepingule vai pohikirjale;
i d) ettevdte, mis on teise ettevdtte aktsiondr vai osanik, kontrollib vastavalt kokkuleppele :
i teiste aktsiondride v&i osanikega Uksi sellise ettevdtte aktsiondride vdi osanike :
i haalteenamust.
Uheks ettevdtjaks peetakse ka ettevdtteid, mis on esimese I8igu punktides a-d kirjeldatud
i suhtes (ihe v8i enama muu ettev&tte kaudu. :

i Uhele ettevdtjale antava vdhese tihtsusega abi kogusumma ei tohi mis tahes kolme :
i eelarveaasta pikkuse ajavahemiku jooksul tletada 200 000 eurot. i
i Liikmesriigi poolt {ihele tasu eest kaupu vedavale maanteetranspordiettevdtjale antava :
i véhese tdhtsusega abi kogusumma ei tohi mis tahes kolme eelarveaasta pikkuse :
i ajavahemiku jooksul lletada 100 000 eurot. Nimetatud vdhese tdhtsusega abi ei vdi:
i kasutada maanteevedudeks ettendhtud veokite soetamiseks. !
: Kui maanteetranspordiettevitja veab rendi v6i tasu eest kaupu ja teostab ka muid :
i tegevusi, mille suhtes kohaldatakse 200 000 euro suurust lemmé&éra, kohaldatakse :
i nimetatud ettevdtja suhtes 200 000 euro suurust Glemma&ara tingimusel, et liikmesriik :
i tagab asjakohaste meetmetega, nagu tegevuste eraldi késitlemine v&i kulude eristamine, :
i et maanteevedudeks saadud abi ei tileta 100 000 eurot ning et védhese t&htsusega abi ei :
i kasutata maanteevedudeks ettendhtud veokite soetamiseks. :
i Grupierandi maarust ei rakendata abi suhtes, mida antakse tegevuseks, mis on seotud :
i ekspordiga kolmandatesse riikidesse vdi liikmesriikidesse, tdpsemalt on siin mdeldud :
i sellist abi, mis on vahetult seotud eksporditavate koguste, turustusvérgu loomise ja '
: toimimise v&i muude eksportimisest tulenevate jooksvate kuludega. :
i Grupierandi maarust ei kohaldata jargmise abi suhtes:

a) kalandus- ja vesiviljelussektoris antav abi

: b) pdllumajandustoodete esmatootmise sektorile antav abi

¢) pOllumajandustoodete todtlemise ja turustamise sektoris antav abi jargmistel juhtudel:

i kui abisumma madratakse kindlaks esmatootjatelt ostetud vdi kdnealuste
ettevdtjate poolt turule viidud toodete hinna v&i koguse alusel, vdi

ii. kui abi antakse tingimusel, et osa abist v8i kogu abi antakse edasi
esmatootjatele.

i Grupierandi maaruse alusel antav abi peab omama ergutavat mdju. Abil loetakse olevat

i ergutav mdju, kui abisaaja on asjaomasele liikmesriigile esitanud kirjaliku abitaotluse enne
i projekti vdi tegevusega seotud té6 alustamist. Abitaotlused peavad sisaldama véhemalt

i jargmist teavet:

a) ettevdtja nimija suurus;

b) projekti kirjeldus, sealhulgas selle algus- ja |[Bppkuupdev;

c) projekti toimumise koht;

d) projekti kulude loetelu;

e) abiliik (toetus, laen, garantii, tagasimakstav ettemakse, kapitalistist vms) ning
projekti jaoks vajatava riikliku rahastamise summa.

i Grupierandi maaruse kontekstis vdib abi kumuleerida jargnevaga: :
Ea) mis tahes muu riigiabi, kui kOnealused meetmed on seotud erinevate kindlaks-é
i madratavate abik3Iblike kuludega;
i b) mis tahes muu riigiabi, mis on seotud samade abikdlblike kuludega, mis on osaliselt v3i
i taielikult kattuvad, kuid ainult juhul, kui sellise kumuleerimise tulemusel ei (letata
i suurimat abi osakaalu v&i abisummat, mida kdesoleva maaruse kohaselt kdnealuse abi :
i suhtes kohaldatakse.
ESamas ei tohi grupierandi madadruse alusel teavitamiskohustusest vabastatud riigiabié
i kumuleerida aga mis tahes vdhese tdhtsusega abiga, mille puhul on abik&lblikud kulud :
i samad, kui sellise kumuleerimise tulemusel (letatakse grupierandi alusel lubatud abi:
: osakaal. :
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Instrumentide kavandatavate tingimuste vastavus riigiabi nduetele

Et kontrollida eelhindamise tulemusel kavandatavatele finantsinstrumentidele valja téétatud
tingimuste vastavust EL-i riigiabi reeglitele, teostati iga instrumendi spetsiifiline riigiabi analis, mis
on esitatud vastavate instrumentide anallUsipeatikkides 1-4.

Selle tulemusel jouti jareldusele, et instrumentide rakendamiseks vélja pakutud tingimused vastavad
riigiabi reeglitele, ning tuvastati riigiabi mdadrused, millest tuleb instrumentide kujundamisel
juhinduda. Tabel 43 on esitatud iga instrumendi rakendamiseks sobiv riigiabi reeglistik.

Tabel 43. Instrumentide tingimuste ja riigiabi reeglite vastavus

Tingimuste vastavus

Finantsinstrument o A
riigiabi reeglitele

Instrumendi rakendamiseks sobilik riigiabi maarus

Laenud
Stardilaen v
Kapitalilaen v . . L
Véhese tahtsusega abi maarus ((EL) nr 1407/2013),
Tehnoloogialaen v vajadusel Uldine grupierandi maarus ((EL) nr 651/2014)
Ekspordilaen v
Tagatised
Stardilaenu kdendus v
Laenukiendus v Véi.hese téhtspsega api m'ei'eirus ((EL) nr 1407/2013),
vajadusel Uldine grupierandi maarus ((EL) nr 651/2014)
Ekspordikdendus v
Innovatsioonilaen v Uldine grupierandi maarus ((EL) nr 651/2014), teadus-
ja arendustegevusele antav abi
Fondifond v Uldine grupierandi ma&arus ((EL) nr 651/2014)
Arengufondi varase faasi v Uldine grupierandi maarus ((EL) nr 651/2014)
investeerimisskeem Vahese tahtsusega abi maarus ((EL) nr 1407/2013)
EK teatis liikkmesriikidele Euroopa Liidu toimimise
lepingu artiklite 107 ja 108 kohaldamise kohta
|Ghiajalise ekspordikrediidikindlustuse suhtes
(2012/C 392/01)
Ekspordi krediidikindlustus v N&ukogu direktiiv 98/29/EU keskmise tdhtajaga v&i

pikaajalise kindlustuskattega tehingute
ekspordikrediidikindlustust kdsitlevate peamiste
satete Uhtlustamise kohta

OECD korraldus ametlikult toetatud ekspordikrediidi
kohta (TAD/PG(2015)1)

Pd&hjalikum riigiabi anallds on leitav vastava instrumendi anallisipeatkis.
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Juhised rahastamisvahendite jooksvaks seireks ja
hindamiseks

Kdesolevate juhiste eesmdrk on anda suunised perioodi 2014-2020 Uhtekuuluvuspoliitika
vahenditest kavandatavate rahastamisvahendite jooksva seire ja hindamise labiviimiseks. Juhised
vBimaldavad hinnata rahastamisvahendi elluviimise kdigus valdkonnas ilmnevaid muudatusi ja
arenguid, sh turutdrgete, ettevdtete vajaduste ja finantsasutuste finantstoodete pakkumise
tingimustes toimuvaid muutusi. Kuna ettevdtete investeeringuvajadusi ja -vdimalusi md&jutavad nii
Uldised majanduslikud (nt majanduslangus, ndudluse kasv, toorainehindade muutus) kui ka poliitilised
muutused, vdivad programmiperioodi jooksul muutuda nii ettevdtete investeeringuvajadus kui ka
finantsasutuste pakkumised. Jooksva hindamise tulemusel on aga vdimalik tuvastada nii rahastamis-
vahendite rakendamise kui ka tingimuste muutmise vajadusi.

Rahastamisvahendite rakendamise jooksev hindamine peaks toimuma igal aastal, et hinnata
rakendamise progressi ja vaadata selle valguses Ule ka jargmiste aastate rakendamisplaanid. Samas
pole iga-aastane pdhjalik sihtrihmade kusitlus aga majanduslikult otstarbekas, sest eeldatavalt
toimuvad markimisvaarsed muutused sihtrihmade vajadustes alles 2-3 aasta jooksul. Asjakohasem
oleks teha perioodi 2014-2020 rahastamisvahendite vahehindamisel pdhjalikum sihtrihmade
vajaduste ja sektori mitteoptimaalsete investeerimisolukordade anallils, et saada rahastamis-
vahendite rakendamise perioodi keskel tapsem Ulevaade vdimalikest muudatustest sihtrihmade
vajadustes.

Rahastamisvahendite rakendamise jooksev seire vdiks toimuda MKM-i ja rahastamisvahendite
rakendajate koost66s. Nimelt on rahastamisvahendite rakendajatel tihedam kontakt |6ppkasusaajate
ehk rahastamisvahendite sihtriihmade ja finantsasutustega (nt krediidiasutustega kaaslaenamise
korral). Seet®ttu on nendel v8imalik koguda turuosalistest vahetut informatsiooni nii sihtrihmade
vajaduste, mitteoptimaalsete investeerimisolukordade kui ka finantsasutuste finantstoodete
pakkumise muutuste kohta (nt intressimdarad, tagasimakseperioodid, tagatiste nGuded vms).

Rahastamisvahendite iga-aastasel hindamisel on soovitatav anallilisida jargmisi sisendandmeid:

rahastamisvahendi rakendaja poolt ettevbotete (st rahastamisvahendite taotlejate) ja
finantsasutuste esindajatelt kogutud kvalitatiivne informatsioon

rahastamisvahendite rakendamise valjundnditajad (nt taotluste arv, vdljastatud laenude arv)
taotlejate kisitlemise tulemused (vdimalusel)

Ettevotete ja finantsasutuste esindajatelt kogutud informatsioon on kvalitatiivse iseloomuga ning
peaks nditama, kas on toimunud mingeid muutusi:

ettevdtete investeeringuvajadustes (investeeringuaktiivsus, investeeringusummad, kasutus-
valdkonnad, tagasimakseperioodid, rahastusallikate eelistus)

ettevdtete jaoks mitteoptimaalsetes investeerimisolukordades (takistused ja kitsaskohad
investeeringute tegemiseks vajalike rahaliste vahendite kaasamisel)

finantsasutuste finantstoodete pakkumises (intressimadrad, tagasimakseperioodid, laenatavad
summad, tagatisnduded, ettevdtete riskitaseme hindamise metoodika)

Ettevdtete ehk rahastamisvahendite taotlejate ja finantsasutuste esindajatelt kogutud informatsiooni
on vdimalik vOrrelda kdesolevas rahastamisvahendite eelhindamise aruandes esitatud tulemustega.
Selle kaudu on vdimalik tuvastada turul Uldisi muutusi, mida vajadusel saaks seejarel anallilisida juba
pdhjalikumalt kas Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi ja rahastamisvahendite rakendaja
koostods voi mdne erapooletu teenusepakkuja abiga. Alljargnevalt Tabel 44 sisaldab kokkuvotet
eelhindamise tulemustest ja on abivahendiks turul toimuvate muutuste tuvastamisel.
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Tabel 44. Rahastamisvahendite eelhindamise tulemuste ja iga-aastaste muutuste kaardistamise nédidistabel

Rahastamisvahendite eelhindamise tulemused

Jooksev hindamine

2015

2016

Laenud

Investeeringute tegemisel esinevad probleemid:
vdikelaenude piiratud kattesaadavus
laenude lGhike tagasimakseperiood
tagatiste ebadiglane hindamine / tagatiste puudus

Nt: Investeeringute tegemisel on
probleemiks kbrge intressimddr ja
pikaajaliste investeerimislaenude piiratud
kdttesaadavus.

Ettevdtted vajavad investeeringute tegemiseks
tdiendavaid rahalisi vahendeid. Eelistatavad
vahendid on:

investeeringutoetused

krediidiasutuste laenud

omanike ja kolmandate osapoolte laenud

Nt: EttevOtted suudavad tdita investeeringu-
vajadusi omavahenditest - tdiendavaid
rahalisi vahendeid ei vajata.

Kdige enam kogevad takistusi mikroettevotted,
alustavad ettevGtted ja kasvupotentsiaaliga
VKE-d, kes vajavad finantseerimist, mille suurus
jaab alla 100 000 €.

Nt: Investeeringute tegemisel puutuvad
probleemidega kokku nii vdike- kui ka
keskmise suurusega ettevétted.

Sihtrihm vajab investeeringute tegemiseks
pdhiliselt laenusid, mis jadvad alla 100 000 €.

Laenukdendused

Investeeringute tegemisel esinevad probleemid:
tagatiste puudus
kdendusinstrumentide kallidus
krediidiasutused ei ole motiveeritud ka
laenukdenduse olemasolul alla 100 000 € laenusid
vdljastama

Nt: Ettevétetel on piisavalt tagatisi ja
pangad annavad neile hélpsasti laenu.

Kdendust vajatakse kdige sagedamini alla

100 000 £ laenude katteks ja ettevotete

alustamiseks. Eelistatavad instrumendid on:
stardilaen/-kdendus soodsamatel tingimustel
senisest soodsam kdendus (alla 2% intress)

Innovatsioonilaen

Innovatsiooni valdkonnas vajatakse taiendavaid
rahalisi vahendeid eeskatt kdibevahenditeks (nt
to6jOukulude, materjalide soetamise jms katteks).

Tulenevalt innovatsiooniprojektide kdrgest
riskitasemest ei ole krediidiasutused nende
rahastamisest huvitatud. Teisest kiiljest ei ole ka
ettevdtjad motiveeritud riskantseid projekte enda
varadega kdendama.

Innovatsioonilaenult oodatakse kdrget riski-
taluvust - st tagatisndude puudumist ja turu-
tingimustel investeerimislaenudega sarnast
intressi. Samuti vajatakse kuni 3-aastase makse-
puhkuse vdimalust.

Innovatsioonilaenust (soft loan tingimustel)
ollakse valmis rahastama peamiselt toote-,
teenuse- ja protsessiarenduse projekte, mis on
potentsiaalselt kasumlikud ning asuvad protsessi-
voos ,turule Idhemal”.

Riskifinantseerimisinvesteeringute instrumendid

Investeeringute tegemisel esinevad probleemid:
ettevdtted ei suuda investorit veenda tulenevalt
ndrgast driplaanist v3i ebapiisavatest arilistest
oskustest
professionaalsete fondihaldurite puudus
vaikeste innovaatiliste ettevdtete madal huvi (ja/voi
vastumeelsus) omakapitaliinvesteeringute vastu

Turul puudub pakkumine varajases faasis
tegutsevate ettevdtete riski- ja kasvukapitalile
vahemikus 0,2-1,5 (kuni 3) min €.
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Ekspordi krediidikindlustus

Ettevotete teadlikkus ekspordi krediidikindlustuse

vdimalustest on madal.

Ekspordi krediidikindlustuse kattesaadavus
vdikestele ettevdtetele on limiteeritud.

VKE-de hoiak ekspordiplaanide suhtes on

tagasihoidlik.

Pikaajaliste OECD-siseste ja -valiste ekspordi

krediidikindlustuse eraturu pakkumine on piiratud

Rahastamisvahendite rakendamise véljundnditajad kirjeldavad rahastamisvahendite rakendamist,
sh esitatud taotluse arvu, valjastatud laenude ja tagatiste arvu ning rahastamisvahendi planeeritud
aastaeelarve kasutusmaddra, kuid ka sisulisi nditajaid, nagu keskmised laenusummad, keskmised
tagasimakseperioodid jms, mis kirjeldavad (ht tiiipi rahastamisvahendi ndudlust. Uhe aasta
rahastamisvahendite rakendamise naditajate pdhjal on vdimalik hinnata, kas jargmisel aastal on vaja
muuta rahastamisvahendi pakkumise tingimusi. Naiteks kui:

Uht ttdpi rahastamisvahendile planeeritud eelarvelised vahendid jagatakse valja juba esimeste
kuudega, vdib see viidata asjaolule, et selle rahastamisvahendi jarele on suur ndudlus.

Uht taupi rahastamisvahendile planeeritud eelarvelistest vahenditest on rohkem kui naiteks
60% alles, vOib antud tdUpi rahastamisvahendile olla planeeritust vdiksem ndudlus ning
eelarvelised vahendid on v8imalik suunata teistesse finantsinstrumentidesse.

taotletavad laenusummad/tagatised on planeeritust suuremad/vaiksemad, siis vdib esineda
vajadus Ule vaadata pakutatavate laenude/tagatiste piirmaarad.

taotlejate eelistused tagasimakseperioodidele on planeeritust erinevaid, siis vdib esineda
vajadus Ule vaadata finantsinstrumentide tingimused.

Valjundnditajate anallsil on vdimalik tugineda Tabel 45 toodud naidisele (tabelis toodud numbrid
on naditlikustavad), taites selle iga meetme kohta. Seejuures on praegu esitatud sihttasemed
nditlikustavad ning need tuleks madrata eraldi igal aastal konkreetse aasta rahastamisvahendeid

planeerides.

Tabel 45. Rahastamisvahendite rakendamise valjundnéitajate analiiiisitabeli ndidis

Meede Nt: 5.2 Kapitali ja krediidikindlustuse kdttesaadavuse parandamine

Kogueelarve: 85min €

Meetme viéljundnditajad

Véljundnaitaja Sihttase | Saavutustase | Saavutusmaar | Sihttase Saavutustase Saavutusmaar
2016 2016 2016 2018 2018 2018

Laenu, tagatist ja

eksporditehingute 298 298 100% 736

kindlustust saanud

ettevdtjate arv

Varajase faasi

fondifondi struktuuri

kaudu riskikapitali 8 10 125% 21

kaasanud

ettevdtjate arv

Alustavatele ettevotetele suunatud laen/kdendus (stardilaen/-kdendus)

Véljundnditaja Sihttase | Saavutustase | Saavutusmaar | Sihttase Saavutustase Saavutusmaar
2016 2016 2016 2018 2018 2018

Taotluste arv 100 150 150%

Vdljastatud

laenude/tagatiste 75 50 67%

arv

Muud naéitajad

Keskmine laenu- 31000 €

summa

Keskmine intress

7% + Euribor

Keskmine tagasi-
makseperiood

4
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Laenukdendused (kasvukdendus, ekspordikdendus)

Véljundnaitaja Sihttase | Saavutustase | Saavutusmaar | Sihttase Saavutustase Saavutusmaar
2016 2016 2016 2018 2018 2018

Taotluste arv

Vdljastatud tagatiste

arv

Muud néaitajad

Keskmine tagatud 200000 €

laenusumma

Keskmine intress 1,5%

Keskmine . 64 kuud

tagasimakseperiood

Innovatsioonilaen

Valjundnditaja Sihttase | Saavutustase | Saavutusmaar | Sihttase Saavutustase Saavutusmaar
2016 2016 2016 2018 2018 2018

Taotluste arv

Valjastatud laenude

arv

Muud naitajad

Keskmine 200 000 €

laenusumma

Keskmine intress 5%

KESkmme . 74 kuud

tagasimakseperiood

Arengufondi varajase faasi investeerimisskeem

Véljundnditaja Sihttase | Saavutustase | Saavutusmaar | Sihttase Saavutustase Saavutusmaar
2016 2016 2016 2018 2018 2018

Taotluste arv

Ettevdtete arv

Keskmise

investeeringu

suurus

Fondifondi investeeringud

Véljundnaitaja Sihttase | Saavutustase | Saavutusmaar | Sihttase Saavutustase Saavutusmaar
2016 2016 2016 2018 2018 2018

Ettevdtete arv

Keskmise

investeeringu

suurus

Ekspordikindlustus

Véljundnaitaja Sihttase | Saavutustase | Saavutusmaar | Sihttase Saavutustase Saavutusmaar
2016 2016 2016 2018 2018 2018

Taotluste arv

SdImitud lepingute
arv

Muud néitajad

Keskmine
kindlustatud summa

Keskmine preemia

Et saada jooksvalt pohjalikumat informatsiooni muutunud turutingimuste kohta, tasub kaaluda
taotlejate kiisitlemist. See tahendab, et finantsinstrumendina antava laenu voi tagatise taotlejad
taidaksid taotluse esitamisel lihikese kisimustiku. Nii on v@imalik koguda kvantitatiivseid andmeid,
mis on eelhindamise tulemustega otseselt vorreldavad, et tuvastada muutusi turutingimustes.
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Lisa 1. Eelhindamise metoodika

Eelhindamine pdhineb EY (eelhindamise Iabiviija) poolt valja pakutud metoodikal. Lisaks tugineti
eelhindamise labiviimisel ka Euroopa Komisjoni poolt vdlja antud finantsinstrumentide eelhindamise
juhendmaterjalile69. Hankes pdistitatud uurimisilesannetele vastamiseks vajalikud sisendandmed
koguti varasemalt teostatud uuringutest ja anallilsidest, teiste riikide praktika analldsist ning
ekspertide ja turuosalistega tehtud intervjuude kaigus. Tdiendavaid andmeid saadi ka ekspertide
tootubadest, mille kdigus koondati ekspertarvamusi rahastamisvahendite rakendamise tingimuste ja
strateegia kohta. Eelhindamise metoodilisest Iahenemisest annab tervikliku pildi allolev joonis.

Joonis 18. Uurimisiilesannete lahendamise metoodika lilevaade

Dokumendianaliitsi kdigus koondati kokku informatsiooni sihtriihmade vajaduste ja

Dok di- . = - . .
oanuaTUeUnsl pakkujate finantseerimistoodete tingimuste kohta. Koondatud andmeid kasutati
sisendina investeerimisstrateegia kavandamisel ja tingimuste valjatéotamisel.
Teiste riikide praktikate analllsi kdigus koguti informatsiooni rakendatud
Teiste riikide instrumentide tingimuste, valitud rakendamiskorra ja rakendamise tulemuslikkuse
praktikad kohta. Taiendavalt viidi labi intervjuusid valitud valisriikide finantsinstrumente
rakendavate organisatsioonide esindajatega.

. Ekspertide intervjuude kadigus koquti sisendit turupakkumise olukorra kohta, et
I?kspertlde arvestada sellega rahastamisvahendite kavandamisel, kuid ka investeerimisstrateegia
intervjuud vdlja todtamisel. Samuti viidi Idbi intervjuusid ndudluse poole esindajatega (sh

ettevdtete ja nende esindusorganisatsioonidega).
Ekspertide Ekspertide to6tubadel koondati ekspertarvamusi kavandatavate finantsinstrumentide
té6toad rakendamise tingimuste ja strateegia kohta, et todtada vdlja rahastamisvahendite

investeerimisstrateegia ettepanekud.

Analids viidi [abi eraldi erinevat tlUlpi rahastamisvahendite kohta ehk ka uurimistlesande
kisimustele vastatakse kdaesolevas aruandes eraldi erinevate rahastamisvahendite Idikes:

Laenud ja tagatised

Innovatsioonilaen

Riskifinantseerimisinstrumendid

Ekspordikindlustus
Dokumendianallitisi osas kasutud allikad on toodud kdesolevas aruandes vdlja lehekdiljealuste
viidetena. Dokumendianallisi tulemusi kasutati nii otsese sisendina uurimiskisimustele vastamisel
kui ka taustamaterjalina ekspertide intervjuude jaoks klsimustike koostamisel ja ekspertide
tootubade labiviimisel.

Valisriikide praktika valikul 1ahtuti rahastamisvahendite liikidest, valdkondadest ja ka riikidest, et
tagada tulemuste asjakohasus Eesti kontekstis. Lisaks vdeti arvesse ka tellija soovitusi, kellega
kooskdlastati ka detailsema analidsi alla kuuluvate juhtumite valik. Teiste riikide kogemusi kasitleti
eeskatt ndidetena, millest Idhtuti Eesti rahastamisvahendite investeerimisstrateegia ekspertide
aruteludel. Teiste riikide praktika anallusitulemusi vdrreldi Eesti eelmise perioodi kogemustega, et

@ Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 programming period: ,,General methodology
for covering all thematic objectives. Volume I" ja “Enhancing the competitiveness of SME, incl. agriculture, microcredit and
fisheries (Thematic objective 3). Volume Il1".
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madadratleda sobilikud tingimused rahastamisvahendite rakendamiseks tulevikus. Rahastamis-
vahendite tllpide 18ikes analldsitud valisriikide praktika on toodud jargnevas tabelis.

Tabel 46. Vilisriikide praktika analliiisi lilevaade

Finantsinstrumendi liik Riik Asutus Intervjuu
Soome Finnvera Jah
Laenud ja kdendused
Austria AWS Jah
Soome Tekes Jah
Innovatsioonilaen
Norra Innovation Norway Jah
Soome Vigo Ei
Omakapitaliinvesteeringud PPP &riinglite
Euroopa . . . Ei
kaasinvesteerimisfondid
Soome Finnvera Jah
Krediidikindlustus Taani EKF Ei
Rootsi EKN Jah

Lisaks viidi valitud valisriikide anallUsis kasitletud organisatsioonide esindajatega labi intervjuud, et
valideerida avalikest andmeallikatest kogutud informatsiooni ning saada detailsem (levaade
vdljastatavate finantsinstrumentide taustast, toimimispdhimdtetest ja tingimustest. Intervjueeritute
nimed ja intervjuude toimumisajad on toodud aruande lisas 2.

Dokumendianallitsi ja teiste riikide praktika kaardistamise tulemusi tdiendati poolstruktureeritud
intervjuudega. Intervjuude kdigus koguti tdiendavat, uuemat ja p&hjalikumat infot jargmiste
teemade kohta:

Rahastamisvahendite rakendamise tingimused ja investeerimisstrateegia
Rahastamisvahendite sobivaim rakendamiskord ja stisteem

VGimaliku erasektori lisa- ehk kaasinvesteeringu suurus

Erainvestorite kaasamiseks vajalik soodustasu

Rahastamisvahendite rakendamise oodatav tulemuse

Ekspertintervjuud toimusid nii 2007-2013 perioodi rahastamisvahendite rakendajate ja
potentsiaalsete 2014-2020 perioodi rahastamisvahendite rakendajatega kui ka eraturu kapitali
pakkujate ning ndudluse poole esindajatega (ettevbtetega ja nende esindus-organisatsioonidega).
Nimekiri intervjueeritutest on toodud aruande I8pus lisas 2. K&ik intervjuud toimusid pool-
struktureeritud meetodil, mis tdhendab, et intervjuudel kasitletavate teemade ring oli eelnevalt
kindlaks maaratud (sageli ka intervjueeritavale ette saadetud), kuid kiisimuste jdrjekord ja teemade
kasitlemise p&hjalikkus vdis varieeruda. Selliselt oli vdimalik minna keerukate probleemidega sivitsi
ning saada tdiendavaid selgitusi. Faktitdpsuse ja analldsi kvaliteedi tagamiseks koostatakse
intervjuudest kokkuvdtted, kuid see t6édmaterjal ei kuulu avaldamisele ning seda ei edastata ka
tellijale.

Andmekogumise kdigus koondatud informatsiooni p&hjal tddtati valja esialgsed lahendused
uurimistilesannetele ja kavandati esialgsed investeerimisstrateegiad, mis vdeti arutelude aluseks
ekspertide to6tubadel. Té6tubade kdigus valideeriti analllsi seniseid tulemusi turu osapooltega
ning aruteludest saadud informatsioon oli sisendiks investeerimisstrateegiate koostamisel. Kuna
uurimislilesannetele vastati eraldi kavandatavate rahastamisvahendite liikide I8ikes (st laenud ja
tagatised, innovatsioonilaen, omakapitaliinvesteeringud, krediidikindlustus), siis viidi iga finants-
instrumendi tldbi jaoks Idbi ka eraldi ekspertide té6toad, sest kaasatud eksperdid on valdkondade
[Gikes erinevad ning piisavalt erinevad on ka instrumentide toimimispdhimotted, sihtgrupid ja
turutdrked, mida nendega adresseeritakse. lga valdkonna kohta toimus (ks (kokku neli) té6tuba.
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T66tubadel osalesid nii potentsiaalsed 2014-2020 perioodi rahastamisvahendite pakkujad kui ka
ndudluse esindajad ning teised turuosalised. T66tubadel osalenute nimekirjad on toodud aruande
lisas 2.

Finantsinstrumentide rakendamise eelarvevajaduse hindamisel tugineti sarnaste rahastamis-
vahendite varasemale ndudlusele, nende rakendajate prognoosidele ning tingimuste muutmisest
tuleneva ndudluse muutuse hinnangule. Erandiks on innovatsioonilaen uue kavandatava
instrumendina, mille eelarvevajadus madrati ldhtudes varasematel aastatel rakendatud toetuste
ndudlusest ning ka teiste riikide praktikatest. Programmiperioodi 2014-2020 finantsinstrumentide
rakendamise eelarvevajadust on v@imalik esitada ainult hinnanguliselt, sest I8plik ndudlus séltub
paljuski majandusolukorrast, kapitali kattesaavusest ja ettevbtete investeeringuvajaduste
muutustest. Sellest tulenevalt on oluline ka jooksva seire tulemuste pdhjal rakendatavate
instrumentide tingimused Ule vaadata ning vajadusel eelarvelisi vahendeid Umber jagada.

Finantsinstrumentide rakendamise v6imendav mdju arvutati vdlja vBttes arvesse:

instrumentide eelarvevajaduse hinnangut
KredEx omavahendite panust (laenukdenduste puhul)
vdljapakutud rakendamise tingimusi

Lisaks seati mudelile eeldused, et lihtsustada ringlusefekti arvutamist olukorras, kus aastaseid
vdljastatavaid mahte on v@imalik madrata ainult tinglikult.

Ringlusefekti alusel madrati eeldatav |Oppkasusaajate arv tuginedes keskmisele valjastatava
instrumendi suurusele. Siinjuures on oluline réhutada, et [6ppkasusaajate arv on hinnanguline, sest
see sOltub 16plikult eelarvelisest panusest ja selle ringluse avaldumisest.
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Lisa 2. Intervjuude ja to6kohtumiste andmed

nimi kuupdev

Intervjuud ndudluse poole esindajatega

Intervjuud
potentsiaalsete
innovatsioonilaenu
tarbijatega

Intervjuud
ettevotete
esindusorganist-
sioonidega

Pankade esindajad

Intervjuud MKM-i ja
selle valitsemisala
asutusega

Uhisrahastuse
teemaline intervjuu

Krediidikindlustuse
teemaline intervjuu

Fondifondi
teemalised
intervjuud

Jaan Meikup

Jaak Lepik

Tdnis Ots

Gert Post

Jonatan Valtenberg
Alar Maarend

Laur Sarg

Marina Kaas

Mait Palts

Kaido Kaljulaid

Kristjan Kdrgesaar

Paide Masinatehas AS

Tervisetehnoloogiate Arenduskeskus AS

Meiren Engineering OU
Frozen Kingdom OU
Tech Automation OU
Makron Estonia OU
Visitret Test Systems OU
EVEA

Kaubandus- Té6stuskoda
Teenusmajanduse Koda

Masinatddstuse Liit

Intervjuud/t66kohtumised pakkujatega

Martti Talgre

Mihkel Hollo

Priit Seeman
Indrek Nuume

Lehar Katt
Andrus Treier
Margit Lauri
Meelis Tambla
Andres Kikas
Madis Reinup

Sille Kraam, Kaie Nurmik

Tarvo Kallas, Erki
Varbola, Lermo Pohlak

Mari Vavulski

Andrus Oks

Siim Maivel

Andres Piirsalu

Graham Cope

EstVCA juhatuse liikmed

Pangaliit (SEB esindaja)

Pangaliit (Swedbanki esindaja)

Pangaliit (SEB esindaja)
LHV

KredEx SA

KredEx SA

KredEx SA

KredEx Krediidikindlustus AS
MKM

MES

MKM

EAS

Arengufond

SmartCap

Investly

Eesti Kindlustusseltside Liit

EIF

EstVCA

2.03.2015
23.02.2015
23.02.2015
25.03.2015
25.02.2015
25.02.2015
27.02.2015
19.02.2015
26.02.2015
20.02.2015

6.03.2015

2.03.2015

17.03.2015

27.01.2015

21.01.2015

17.03.2015

12.02.2014

26.01.2015

4.03.2015

17.02.2015

16.01.2015

17.02.2015
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Kiirendite
teemalised
intervjuud

Vilisriikide praktika
anallilis

Innovatsioonilaenu
tootuba

Laenude ja tagatiste
tootuba

Heidi Kakko

Mait Mintel
Herty Tammo

Riivo Anton

Intervjuud valisriikide asutustega, kes rakendavad Fl-sid

Kari Villikka

Odd Gudbrand Stenberg
Ivana Bacanovic-Juklicek
Jari Romanainen

Pekka Karkovirta

Carl-Johan Karlsson

Juha Ruohonen

Sille Kraam

Kaie Nurmik
Andrus Treier
Tarvo Kallas
Lermo Pohlak
Erki Varbola
Aare Tammemae
Kaido Kaljulaid
Marius Kuningas
Lauri Kivil

Hallar Meybaum
Veeli Oeselg

Lili Kirikal
Martin Malinovski
Kadri Mats
Anette Jarvpdld
Margit Lauri
Andrus Treier
Kaido Kaljulaid
Sirje Potisepp
Sven Mats
Indrek Rohtma
Marius Kuningas
Veeli Oeselg

Lili Kirikal

Martin Malinovski

EstBan

Lingvist
SWG
SWG

Finnvera (Soome)
Innovation Norway
AWS (Austria)

Tekes

Finnvera (krediidikindlustus)

EKN (Rootsi)

Arvoketju LLC
T66toad

MKM

MKM

KredEx SA

EAS

EAS

EAS

Finance Estonia
Teenusmajanduse Koda
Kaubandus- Té8stuskoda
Puitmajaliit
Keemiatddstuse Liit

EY

EY

EY

MKM

MKM
KredEx SA
KredEx SA

Teenusmajanduse Koda
Toiduainetdostuse Liit
Puitmajaliit
Masinatddstuse Liit
Kaubandus- Té6stuskoda
EY

EY

EY

12.02.2015

03.03.2015

06.03.2015

12.03.2015
25.02.2015
12.03.2015
11.03.2015
10.03.2015

04.03.2015
25.03.2015

9.03.2015

13.03.2015
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FoF-i t6otuba

Kiirendite tootuba

Kadri Mats
Andrus Treier
Lehar Katt

Veeli Oeselg

Lili Kirikal

Martin Malinovski
Mari Vavulski
Pirko Konsa
Martin Rand
Andrus Oks

Veljo Otsason
Aleksander Tdnisson
Veeli Oeselg

Martin Malinovski

MKM
KredEx SA
KredEx SA
EY

EY

EY
Arengufond
Arengufond
VitalFields
SmartCap
Mobi Solutions
Builtit

EY

EY

5.03.2015

27.02.2015
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