KES MOJUTAB EESTI ARIKLIIMAT?

Piret Anton

Kéesoleva artikli eesmark on tutvustada uut otseinvesteeringutega seotud statistikavaldkon-
da, mis on viimastel aastatel kogu maailmas Uha rohkem populaarsust kogunud. Mdistmaks
globaliseerumise ulatust ja konkreetse riigi moju teise riigi majandusele ning toetamaks valis-
kaubandussuhteid on analtUtikud hakanud Uha enam tahelepanu p6drama véalismaise kont-
rolli all olevate ettevdtete majandustegevusele.

Maailmamajanduse globaliseerumises mangivad rahvusvahelised aritihingute grupid vaga
olulist rolli. Et mdista Uleilmastumise ulatust, tuleb analtdsida nii otseinvesteeringute statis-
tikat kui ka valismaiste ettevottegruppide moju Uksikutele riikidele. Viimane soltub rahvusva-
heliste kontsernide tegevusest konkreetses riigis, mis mojutab kaivet, td6ga hoivatute arvu
ning t86joukulutusi. Samuti mdjutab see loodud lisandvaartust, mis voib, aga ei pruugi olla
finantseeritud otseinvestorite poolt, toodangu vaartust, kulutusi innovatsioonile jne.

Konkreetse riigi moju mootmiseks allutatakse kdik eespool loetletud nditajad nn kont-
rolliva Uksuse residentsusele ehk kontsernigrupi 16plikku kontrolli omava Uksuse riigile.
Statistikat, mis mdddab rahvusvaheliste kontsernide méju konkreetsele riigile, nimetatak-
se vélismaise kontrolli all olevate &rilhingute struktuuri ja tegevust késitlevaks statistikaks
(Foreign Affiliates Trade Statistics — FATS). See jaguneb omakorda kaheks. Esimese grupi
moodustavad Eestis registreeritud ettevotjaid, kelle tegevuse Ule toimub otsustamine valis-
riigis (inward-FATS). Teine grupp on Eesti poolt kontrollitavad vélismaised tltarettevotted
(outward-FATS). Euroopa Komisjoni (Eurostati) ja Eesti Statistikaameti koordineeritud pro-
jekti raames on inward-FATS statistikat koostatud juba alates 2003. aastast. Informatsiooni
outward-FATS kohta aga veel ei koguta.

2007. aasta 20. juunil jdustus Euroopa Parlamendi ja néukogu maarus (EU) nr 716/2007,
mille kohaselt Eesti on kohustatud alates 2009. aastast edastama Eurostatile outward-FATS
statistikat, kus andmed edastatakse 2007. aasta kohta. Kohustuslike naitajate hulka kuulu-
vad Eesti poolt kontrollitavate aritihingute kaive, toédga hdivatute arv ja kontrollitavate Uksuste
arv. Vastavalt kokkuleppele kogutakse andmeid véljaspool Euroopa Liitu asuvate ettevotjate
kohta. Euroopa Liidus registreeritud ettevotete kohta informatsiooni saamiseks tuleb kasuta-
da liikmesriikide edastatud ning Eurostati summeeritud inward-FATS statistika , peegelpilti”,
kust on vdimalik eraldada Eesti poolt kontrollitavate ettevotete koondnéitajad. Tervikvaate
saamiseks tuleb kaks erinevat allikat summeerida.

Valisotseinvesteeringute all moistetakse investeeringuid, mis kajastavad rahavooge ja nen-
de jadke erinevate riikide samasse kontserni kuuluvate ettevotete vahel, kus kapitali parit-
olu méaératakse otsese investori voi samasse kontserni' kuuluva véalismaise ettevotte jargi.
Valisotseinvesteeringute tunnuseks on otsene voi kaudne osalus aktsia- voi osakapitalis,

" Emaettevote koos tltar- ja sidusettevitetega.
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mis jaédb 10-100 protsendi vahemikku. Otseinvesteerijal ei pruugi olla taielikku kontrolli in-
vesteeringuobjekti tegevuse Ule, sest isegi juhul, kui aridhing on valismaise ettevotte tutar-
ettevote, voivad tema otseinvesteerija tegevuse Ule kontrolli omada hoopis teised investorid.
Investeeringute geograafiline jaotus maaratakse kas otsest kontrolli omava otseinvesteerija
vOi samasse gruppi kuuluva kreeditori voi deebitori jargi. Kui otsesed rahavood I6plikku kont-
rolli omava ettevotte suhtes puuduvad, ja8b vastava riigi moju otseinvesteeringute statistikas
registreerimata. Kuna valisotseinvesteeringute statistika kajastab grupi ettevotete vahelist
kapitali liikumist ja sellega seotud tulusid, siis kaasfinantseerijad kajastatakse maksebilan-
sistatistikas muude investeeringute all. Seetottu ei ole ainult otseinvesteeringuid analltsides
voimalik luua otsest sidet lisandvéaéartuse loomisega.

Selle ettevotte staatus, kes omab 16pliku kontrolli investeeringuobjekti tegevuse Ule, maara-
takse kas osaluse jargi omakapitalis (50% voi enam haalediguslikest aktsiatest voi osadest)
vOi muu mojuvoimu jargi ettevotte finants- ja majandustegevusele. Kontroll tdhendab eel-
koige valitsevat moju ettevotte tegevuse Ule, kusjuures kontrollija &ri- ja finantstegevuse Ule
puudub valitsev moju mdne teise institutsiooni poolt. Kontrolli omava tksuse m&aramine ei
pruugi olla sugugi lihtne, sest on olemas erinevaid valitseva moju liikke, nagu kaudne kontroll?,
vahemuskontroll® ja jagatud kontroll*. Viimase liigi puhul geograafilist jaotust ei toimu ja need
ettevotted klassifitseeritakse eraldi kategooria alla. Vahemuskontrolli puhul omistatakse néi-
tajad suurimat osalust omavale investorile.

Kéesolev artikkel analtUsib Eestis registreeritud 20 ja enama hdivatuga ettevotete tegevust,
kuna need ettevotted on ka kéibelt suurimad. Toetudes Statistikaameti 1&biviidud uuringu-
le 2003. aasta andmete pohjal® on selliste ettevotete panus lisandvaartuse loomisel 72%.
Tegevusvaldkondadest ei ole kaasatud pdllumajanduse, metsamajanduse, kalanduse ega
finantsvahenduse ettevotted.

2004. aasta I6pu seisuga oli Eestis registreeritud 3537 kahekimne ja enama hdivatuga ette-
votet, mille tegevust juhtisid valdavalt kodumaised omanikud (81%). Viie protsendi ettevotete
omanikud olid kaasanud ka véalismaiseid investoreid, kaotamata otsustamisdigust ettevotte
tegevuse Ule. Valismaise kontrolli all olid 19% ettevotetest, millest 26%l! oli kaudne valitsev
moju (vt tabel 1).

2 Kaudne kontroll — emaettevottel puudub otsene osalus. Oma valitsevat moju rakendab ta naiteks tutarettevotte
kaudu, kelle osalus investeeringuobjekti aktsia- voi osakapitalis on suurem kui 50%.

3 Vahemuskontroll — ettevottel on naiteks kolm erinevat investorit erinevatest riikidest ja Uhelgi neist pole osalus
suurem kui 50%. Sellisel juhul méaratakse kontrolliva Uksuse riik suurima osaluse alusel.

4 Jagatud kontroll — ettevttel on kaks vordse osalusega investorit. Selliste ettevotete naitajad kajastatakse
eraldi kokkuleppelise riigi koodi all.

5 Allikas: ,Ettevotete majandusnaitajad 2004”, Statistikaamet.
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Tabel 1. Eestis registreeritud ariiihingute (20 ja enam hdéivatut) arv kontrolliva liksuse
asukohariigi jargi (seisuga 31.12.2004)

Vilisosalusega arilihingud
Riik Koik aritthingud*
Arv Osakaal (%)

Soome 220 171 6,2
Rootsi 124 93 3,5
USA 48 30 1,4
Saksamaa 45 42 1,3
Uhendkuningriik 34 23 1,0
Holland 31 26 0,9
Taani 29 27 08
Norra 27 12 0,8
Briti Neitsisaared 14 7 0,4
Austria 12 6 0,3
Prantsusmaa 12 i 0,3
Sveits 10 8 0.3
Muu maailm 78 49 2,2
Mitteresidentide kontrollitavad kokku 684 505 19,3

sh Euroopa Liit (v.a Eesti) 547 421 15,5

sh euroala 331 265 9,4
Residentide kontrollitavad kokku 2853 140 80,7
Kokku 3537 645 100

*V.a pdllumajandus-, jahindus-, metsamajandus- ja kalandusettevétjad ning finantsvahendajad
Allikad: Statistikaamet ja Eesti Pank

Tegevusvaldkondadest on residentide kontrolli all kdige enam ehitussektor (95%) ning koi-
ge vahem tddstussektor (75%). Euroopa Liidu riigid kontrollivad keskmiselt 16% ettevotete
tegevust. Riikidest on kdige suurema valitseva mojuga Soome ja Rootsi, kes kontrollivad
poolte véalismaise kontrolli all olevate ettevotete finants- ja aritegevust. Kdige suurem moju
on valisriikidel tddstus- ja kaubandussektoris ja kdige vaiksem kontroll tervishoiu, hariduse ja
muu Uhiskonna-, sotsiaal- ja isikuteeninduse valdkonnas, aga ka kinnisvara, rentimise ja muu
aritegevuse ning veonduse, laonduse ja side tegevusaladel (vt joonis 1).

Anallls viitab otseselt valismaailma poolt kontrollitavate (19%) Eesti ettevtete suuremale
efektiivsusele. Lisandvaartusest loovad need &rithingud 40%, mis 2004. aastal oli Uhe t66-
taja kohta keskmiselt 285 000 krooni. Samas kodumaise kontrolli all olevate firmade vastav
néitaja on 100 000 krooni vorra vaiksem ehk 185 000 krooni. Realiseerimise netokaibest®
andsid valisomanike kontrolli all olevad ettevotted 40%. Investeeringud pohivarasse voimal-
davad laiendada aritegevust, tdsta efektiivsust ja suurendada kaivet. Kodumaise kontrolli all
olevate &riihingutega vorreldes on nende investeeringud pohivarasse tunduvalt suuremad.

6 Koikide nii pohi- kui ka kdrvaltegevusena valmistatud toodete, teenuste ja kaupade milgist saadud tulu voi
saadaolev tulu, mis ei sisalda kéibemaksu ega aktsiise. Allikas: Riigiteataja. (Toim.)
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" Eesti valitsev méju " Euroopa Liidu valitsev méju ~ muu maailma valitsev mé&ju

KOKKU

. Tervishoid, haridus ja muud
Uhiskonna-, sotsiaal- ja isikuteenused

Kinnisvara, rentimine ja muu &ritegevus
Veondus, laondus ja side

Hotellid ja restoranid

Hulgi- ja jaemuik

Ehitus

Elektrienergia-, gaasi- ja veevarustus

Todstussektor

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Joonis 1. Valitseva moju residentsuse osakaal Eestis registreeritud ariiihingute (20 ja
enam hoivatut) arvus tegevusalade jargi (seisuga 31.12.2004)

Kokkuvottes voimaldab see kaasata tootmisprotsessi vahem td6tajaid ja maksta ligi neljan-
diku vorra suuremat tédtasu. 2004. aastal oli keskmine t66j6ukulu inimese kohta Eesti kapi-
talil pohinevates ettevotetes 112 000 krooni ning véliskapitalil pohinevates firmades 139 000
krooni (vt joonis 2).

Eesti valitsev méju ~ ® muu maailma valitsev mdju

Investeeringud
pohivarasse
Tootajate arv
Toé6j6ukulud

Lisandvaartus

Kaive

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Joonis 2. Olulisemate 2004. aasta majandusnéitajate jaotus darilihingute valitseva
moju alusel
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Kaasatud valismaise paritoluga vodrkapitali” analliiis naitab, et muu maailma kontrollitavad
ettevotted kaasavad tunduvalt rohkem valismaist voorkapitali kui Eesti kontrolli all olevad fir-
mad. AnallUsitavate ettevotete poolt lepingu alusel voetud voorvahendite ja valismaise parit-
oluga aktsia- voi osakapitali mahust kaks kolmandikku on valiskontrolli all olevate ettevotete
bilansis ja Ulejaanu Eesti poolt kontrollitavate ettevotete tagasimakstav kohustus. Kui otse-
investeeringute andmete anallts holmab vaid kontsernisiseseid véliskohustusi ja -ndudeid,
jattes korvale muud laenuallikad, siis kogu valismaise voorkapitali anallUs naitab, et 29%
kaasatud laenuinstrumentidest ja aktsia- voi osakapitalina sisse makstud investeeringutest
on investeeritud valismaiste pankade voi teiste kontserniga mitteseotud krediidiandjate poolt
(vt joonis 3).

mitteseotud poolte investeeringud = portfelliinvesteeringud
grupisisesed vodrvahendid  otseinvesteeringud aktsia- voi osakapitali

Muu maailma kontrollitavad ja Eestis
registreeritud otsese voi kaudse
vélisosalusega ettevotted

Eesti kontrollitavad ja Eestis
registreeritud otsese voi kaudse I
vélisosalusega ettevotted

Eesti kontrollitavad ja Eestis
registreeritud vélisosaluseta -
ettevotted

0 5000 10000 15000 20 000 25 000 30 000 35 000 40 000
min krooni

Joonis 3. Kaasatud voorkapitali liigid Eestis registreeritud ariiihingutes (20 ja enam
hoivatut) valitseva moju alusel (seisuga 31.12.2004)

Omandivaartpaberitesse paigutatud investeeringute osakaal on suhteliselt korge (37%).
Kodumaiste investorite kontrollitavad ettevotted on jaotatud kaheks: aridhingud, kus on kas
otsene voi kaudne valisosalus omakapitalis, ja sada protsenti kodumaisel kapitalil loodud
ettevotted. Viimastel on ka suurem valismaise voorkapitali positsioon bilansis kui esimestel,
kusjuures 43% nende véliskohustustest on volavaartpaberid. Kodumaise kontrolli all olevate
ja valisosalusega ettevétete valiskohustuste maht on suhteliselt véike. Ule poole (54%) kaa-
satud valiskapitalist on paigutatud aktsia- voi osakapitali.

7 Voorvahendite puhul on analliUsitud lepingulisi kohustusi, nagu lthi- ja pikaajalised laenud, kapitalirent ja
volavéartpaberid, ning aktsia- voi osakapitali. Analtils ei holma kaubanduskrediiti, muid kohustusi ega
tuletisinstrumente.
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Kokkuvotteks voib 6elda, et olemasoleva statistika pdhjal on Eesti majandus siiski veel suu-
res osas kodumaise kontrolli all. Paraku tuleb nentida, et valismaise valitseva mdju all olevad
ettevotted on oma tegevuses efektiivsemad. Nad teevad rohkem investeeringuid innovat-
siooni ning neil on lihtsam véliskapitali kaasata. Taielikult valiskontrolli all olevatest arithin-
gutest 60% on Soome, Rootsi, Taani, Norra ja Islandi valitseva mg&ju all. Kuna Eesti finants-
vahendussektor on samuti suures osas Rootsi ja Soome pangasektori kontrolli all, véime ja-
reldada, et P6hjamaade arikultuuri ja majandusarengu moju Eesti majandusele on tunduvalt
suurem kui kdesoleva anallUsi aluseks olev piiratud andmebaas naitab.
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