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SISSEJUHATUS

Globalisatsioon mdjutab itha rohkem maailma majanduse sealhulgas arengut, eriti
vilismaiste otseinvesteeringute (VOI) liikumist. Konkurentsi vditluse teravnemine
globaalsel tasemel paneb iiha enam ettevotteid viima oma tegevust nendesse
maailmaosadesse, kus neile pakutakse parimaid tingimusi. Nende maade jaoks, mis
piiiavad majanduslikku uuendamisega seotud eesmérke on véga tdhtis luua hea
investeerimiskliima. Seoses sellega peamiseks ja aktuaalsemaks iilesandeks on luua
tingimusi riigi, regiooni, linna investeerimiskliima diinaamiliseks arenemiseks ja
paranemiseks. Sellepdrast investeeringute kaasamise probleem on ks pohilisi
kaasaegse iihiskonna probleeme. Investeeringute ressursid on piiratud ja rahuldada
tervet vajadust nendes on praktiliselt voimatu. Selle 14bi riigid hakkavad konkureerima
rahvusvalistel kapitaliturudel. Kriisijairgse maailma majanduse aeglustamise ja
globaalse finantsresursside eest konkurentsi tingimustes luua hea investeerimiskliima on
VOI majandusse kaasamise pohiliseks tingimuseks. Samuti VOI kaasamine muutub
iiheks olulisemaks faktoriks, mis méddrab majanduslikku kasvu ja konkurentsivdimelise
riigi majanduse tOusmist ning mis soodustab selle integreerimist maailma
tootmisprotsessidesse. Vilismaa investeeringute juurde tulemine vastuvotva riigi
majandusse voib kiirustada ettevotete arenemist, tdsta inimkapitali kvaliteeti, luua uusi
tookohti, kaasata kaasaegseid tehnoloogiaid ja stimuleerida nende levikut
korvalvaldkondadesse. Seepdrast viimastel aastakiimnetel on tdheldatav konkurentsi
kasv globaalsete investeeringute ees, mis omakorda on véljakutse riigi voimudele, mis
on seotud keeruliste ja komplekssete majanduspoliitika méddrade arendamisega ja

teostamisega, mille eesmérgiks on tdsta riigi atraktiivsust otseinvesteeringute jaoks.

Selle t66 eesmirgiks on vorrelda investeerimiskliimat Eestis ja Peterburi regioonis
Venemaal ning anda neile hinnang. Kuna Venemaa asub Mandri-Euroopa ja Aasia 0sas
ja omab mitu regiooni erinevate kliimatingimuste ja inimresurssidega, erinevate VOI
tiilipidega ja investeeringute kaasamise strateegiatega, autor pddrab oma tdhelepanu

Peterburi regioonile Venemaal. See regioon asub geograafiliselt Eestile kdige ldhemal ja



omab praktiliselt tihesuguseid kliimatingimusi ning padsu Lidnemere juurde. Seepédrast
investeerimiskliima vordlemine saab olla huvitavam ja seda voib kasutada teiste riikide

ja regioonide puhul, mis omavad samasuguseid vordlustingimusi.

Teema paremaks avamiseks ja kirjeldamiseks piistitas autor jargmised tilesanded:

e miirata vilismaiste otseinvesteeringute moiste ja liigid;

e anda iilevaade teoreetilitest késitlustest vélisinvesteeringute motiivide osas;

e madratleda tegurid, mis mdjutavad vélismaiseid otseinvesteeringuid;

e avada investeerimiskliima mdiste ja seda kujundavad tegurid;

e anda iilevaade erinevatest majanduspoliitilistest vahenditest, mida
kasutatakse investeerimiskliima kujundamisel;

e anda iilevaade Eesti ja Peterburi regiooni investeerimiskliima peamistest
komponentidest;

e vorrelda investeerimiskliimat mojutavaid majanduspoliitika instrumente
Eestis ja Peterburi regioonis Venemaal,

e seostada investeerimiskliimat vélisinvesteeringute voogudega;

e anda voOrdlev hinnang investeerimiskliima vdimekusele tommata ligi

vilisinvesteeringuid.

Uurimuse teoreetiline paevakohasus on tingitud sellest ning probleem on iihine selles, et
paljud riigid konkureerivad omavahel vilismaiste otseinvesteeringute parast. Taolises
konkurentsis saab olla edukas soodsa investeerimiskliimaga riik. Majanduslikku arengut
positiivselt mojutavate efektide olemaolu ei garanteeri seda tdsiasja, et vélismaa
investorid piitiavad tagada ennekdike oma eesmarke, mis ei pruugi tihtida riigi omadega.
T66s on labivaadatud koik faktorid, mis mdjutavad VOI-d ja muudavad positiivset moju
negatiivseks. Seepdrast antud t60 teoreetiliseks aluseks sai valitud lai teaduslik ja
praktiline materjal vdlismaa otseinvesteeringute, investeerimiskliima, VOI positiivsete
ja negatiivsete mdjude kiisimustes. Autorite seas, kes pddravad rohkem tdhelepanu
nendele teemadele v3ib esile tosta J.Dunning, M.Porter,P.Fisher ja mdnede teiste tdid.
Meetoditest kasutatakse vordlust, analiiiisi ja siinteesi, mis on oma kéttesaadavuse ja

arusaadavuse poolest koige tdiuslikumad antud teema tdielikuks avamiseks.



Samuti selleks, et paremini avada balakaureuse t00 teemat, empiirilises osas on esitatud
ka investeerimiskliima vordlev analiiis 2004.-2014. aastatest saadud andmete pdohjal.
Parema analiiiisi saamiseks kasutatakse samuti World Bank andmebaasi Doing Business
Index and Global Competititveness aruannet. Samuti voetakse statistilisi andmeid
sellistest baasidest nagu Eurostat ja selliste organisatsioonide nagu UNCTAD
statististest aruannetest, samuti on  analiiiisitud regioonide investeerimiskliima

informatisiooni investorite liikide seisukohalt.

Kiesoleva bakalaureusetoo votmesonad: vilisinvesteeringud; investeerimiskliima;

investeerimiskliimat mdjutavad tegurid; investeerimiskliima hindamise integraalniitaja.



1. VALISMAISE OTSEINVESTEERINGUTELE SOBIVA
KLIIMA KUJUNDAMISE TEOREETILISED ALUSED

1.1. Valisinvesteeringute moiste, liigid ja motiivid

Vilisinvesteeringud on igasuguste erinevate investeeritavate varade (raha,
intellektuaalne vO0i omandivara) summa, mida vélisinvestorid investeerivad riigi
territooriumil paiknevatesse objektidesse voi tegevustesse, selleks, et tulevikus teenida
tulu. Moned teadlased kisitlevad aga vélisinvesteeringuid kui kapitalivoolusid iihest
riigist teise, mille vastutasuks saadakse osa kodumaiste drilihingute vO1 teiste
kodumaiste aktivate omandidigusest. Uldjuhul tihendab vilisinvesteering seda, et
vilismaalased voivad voOtta aktiivselt osa oma investeeringute juhtimisest.
Vilisinvesteeringute pohimdte tdotab tavaliselt mdlemas suunas, eriti nende riikide
vahel, mis on oma majanduskasvu poolest sarnased vOi mingil méiidral seotud.

(Definitsion of ’Foreign investment’)

Vilisinvesteeringuid jaotatakse jirgmistesse pohitiitipidesse:
e Vilismaised otseinvesteeringud (ingl. k. foreign direct investment, VOI),

e Vilismaised portfelliinvesteeringud (ingl. k. foreign portfolio investment, FPI).

Vilismaised portfelliinvesteeringud ehk foreign portfolio investments (FPI) on
ressurssinvesteeringud, mida suunatakse védrtpaberite, aktsiate ja vilakirjade ostmiseks.
Selline meetod ei vdimalda investoril saada ettevotte omanikuks vOi saada Oigusi
ettevotte juhtimiseks. Need investeeringud on suunatud vaid valuutakursi muutustest
saadud kasumi eraldamiseks valuutategingute kéigus (Borsi kauplemissiisteem). Otseste
tiilipidega vorreldes on portfelliinvesteeringud lithiaegsed ja sdltuvad turukonjuktuurist,

mis tekib antud perioodil. (Hymer 1960: 14-17)

Vilismaised otseinvesteeringud ehk foreign direct investment (VOI), on

investeeringud, mis viljenduvad sellisel kujul, et investeeritakse suuremate tulude



eraldamiseks vorreldes viljastatava kapitali riigiga. Samuti tehakse seda eesmairgiga
saada pikaajaline majanduslik huvi investeeritava riigi vastu, mille tulemusena saab
investor kontrollitava rolli investeeritud objekti iile. Otseste vilisinvesteeringute hulka
kuulub véliskinnisvara ost v0i ehitamine, samuti esinevad investor ja ettevotte vahelised

tulevikutehingud — investeeritud objekti kaudu. (Malhotra 2014: 131-132)

Moiste vilismaised otseinvesteeringud (VOI) on vaid viimasel ajal saanud eraldi
vilisinvesteeringute  liigiks, sest tisna kaua aega peeti seda vilismaiste
portfelliinvesteeringute (VPI) liigiks. (Humanicki et al. 2013: 7-8) 1960. aastal oli
Heimer ks esimesi teadlasi, kes olid hakanud eraldama {iksteisest otsesed ja
portfelliinvesteeringud. Nende kahe modiste pohiline tdhendus on kapitali liikumine
iihest riigist teise korgema kasumiga kapitali pohjal. VOI ja VPI voib tihtipeale raske
eristada, sest nad vOivad omavahel kattuda, eriti investeerimisel aktsiatesse. Kuid
Hymer mairkis selle olulise majandusliku funktsioon, mis eristab vélismaiseid
otseinvesteeringuid muudest investeerimisliikidest. Tema sdnul on investorid, kes
tekitavad VOI, motiveeritud mitte ainult saada suurt kasumit, vaid ka soovivad saada
kontrolli teises riigis asuva ettevotte iile. Teisisonu ei tdhenda see ainult kasumi saamist
dividendidelt ja kapitalilt, nagu see on portfelliinvesteeringute korral. (JIuBmuxa
2004:110). Portfelliinvesteeringute hulka kuuluvad samuti vélisinvestorite mahutused,
mida teostatakse mitte investeeringuobjekti iile kontrollidiguse saavutamiseks, vaid
teatud kasumi saamise eesmirgil. Vastavalt UNCTAD sitetele kujutavad
portfelliinvesteeringud erinevalt otseinvesteeringutest endast raha paigutamist sellisesse
aktsiate ostu, mis ei anna hoiustajatele digust mdjutada ettevotte tegevust, ning mille
puhul ostetud aktsiad moodustavad vahem kui 10% aktsiakapitali kogumahust. Nende
hulka kuuluvad lisaks ka vilisinvestorite mahutused obligatsioonidesse, vekslitesse,
muudesse volakohustustesse, riigi— ja munitsipaalvadrtpaberitesse. Enamikel juhtudel
teostatakse selliseid investeeringuid vabalt ringlevate védrtpaberite turul. Seetdttu
sisaldavad vilismaised otseinvesteeringud investeeringute ressursse, mis holmab
investori otsest osalemist ettevotte juhtimises, t60s ja tulude jaotamises. Vilismaiste
portfelliinvesteeringute alla kuuluvad aga kapitaliinvesteeringud, mis ei vdimalda
osaleda ettevotte juhtimises ja piiravad investori mdjurolli vaid kasumi jaotamisega.

(Jun Wu et al. 2012: 645-647)



Autori  meelest seisneb vélismaiste otseinvesteeringute peamine  erinevus
portfellinvesteeringutest selles, et need on iildjuhul pikaaegsema iseloomuga, nende
kiire kadumine turult on vélistatud, investeeringute summa on tihtilugu suurem Kkui
portfellinvesteeringute puhul, investoril lasuvad suuremad pikaaegsed riskid,
otseinvesteeringutel on investori jaoks madalam likviidsus, ning peamiseks omaduseks
on veel seegi, et vilismaised otseinvesteeringud annavad investorile diguse kontrollida
vOi osaleda investeerimisobjekti juhtimises. Vélismaised otseinvesteeringud on
soodsamad vastuvotja-riigi jaoks, kuna liiguvad paljudel juhtudel poérdumatult selle

riigi territooriumile, nditeks ehitatud voi soetatud kinnisvaraobjektide néol.

Vilismaised otseinvesteeringud esinevad sagedamini uute ettevotete avamise,
iihisettevotete loomise, tiitarettevotete voOi filiaalide avamise ja ettevotte osaluse
omandamise néol, nii et neil on otsene mdju investeerimiskliimale Need investeeringud
tagavad investorile efektiivse kontrolli ning Jiguse aktiivselt osaleda ettevotte
juhtimises teise riigi territooriumil. Seepérast vaatleb autor oma to0s ainult otseseid
vélisinvesteeringuid, sest vastavalt J. H. Dunningule just neist sOltub riigi

investeerimiskliima.

VOI teoreetilised alused hakkasid tekkima kahekiimnenda sajandi 50-ndate 16pus ja 60-
ndate alguses. Varasemad majandusteadlased piirdusid VOI rakendamisega
konkreetsetes olukordades, kuna seda tiilipi investeeringud ei méinginud suurt rolli
rahvusvahelistes majandussuhetes. Vaid kahekiimnenda sajandi 60-ndatel koos
koloniaalse siisteemi kriisi ja kokkuvarisemisega ning vilisinvesteeringute
laiendamisega "kolmanda maailma" riikidesse hakati tdiustama ka VOI teooriaid, kuigi
seni ei ole pohjalikku selgitust voi iihest teooriat, mis nditaks VOI diinaamilisuse
pohjuseid. Majandusteaduse ei oma veel tépseid analiitisivahendeid, mis voimaldaksid
ennustada iiksikute majandussubjektide kditumist ja suudaksid mojutada rahvusvahelist

kapitali- ja tehnoloogialiikumist. (Dunning, Lundan 2008: 83)

Seetdttu esineb mitu VOI teooriat, mis kajastavad investorite peamisi motiive
maailmaturul, samuti voimaldab meil kindlaks teha VOI mdjutaset ja -kuju eri riikide
majandusarengu diinaamikale ja mehhanismidele. Selle pdhjal voib riik ellu viia
véljatootatud  strateegiaid, mis on suunatud vilisinvesteeringute sissevoolu

stimuleerimiseks ja nende kasutamise efektiivsuse tdstmisele. Majandusteadlased



usuvad, et omaenda vilismaiste otseinvesteeringute ligimeelitamise baasi ehitamiseks ei
piisa vaid riigi majanduslikust edust. Riigi poliitikutel, kes soovivad luua soodsaid
turusuhteid teiste riikidega, on vaja eelkdige tutvuda rahvusvaheliste uuringutega, mille
eesmirk on pakkuda teoreetilist baasi riikliku investeerimisstrateegia arendamisele.
(®ummep 1999: 23)

VOI teooriate ja nende pdhiseisukohtade tdiuslikum klassifikatsioon on esitatud tabelis

Tabel 1. VOI pohilised teooriad

Teooria Autor, aasta Pohiseisukohad
Rahvusvahelise R. Vernon, 1966 Vaatleb  rahvusvahelise  kaubanduse ja
tootmise tsiikl vélismaiste  otseinvesteeringute  diinaamika

vastasmoju, mida iseloomustab rahvusvaheliste
majanduselementide kombineerimine
(rahvusvaheline  kaubandus ja  tootmise
liigutamise pohjused) koos turundusteooriaga
(toote elutstikli kover).

Rahvusvaheline S. G. Hymer, 1960 | Uuringu peamine jireldus: vilisinvestorid
korporatsioon ja | Ch. P. Kindleberger | kasutavad &4ra turu ebatidiuslikkuse, sest
ebatdiuslik 1969 tootmine  rahvamajanduses  on  seotud
konkurents viiksemate riskide ja  kulutustega, kui
(monopoolne vélismaal. See oletab, et on olemas "puudulik"
konkurents) vOi "monopoolne konkurents" ning
vélisinvestor peaks omama monopoolse eelise

sellel turul.
Oligopol ja VOI Knickerbocker, Oligopoolsetes toostusharudes jargivad
1973 rahvusvahelised  konkurendid  automaatselt
R. Vernon, 1974 | turuliidrit. See mudel ei seleta turuliidrite
Graham, 1978 esialdseid investeerimismotiive, kuid seda saab

kasutada korporatsiooni valikul, mis on juba
turule sisenenud.

Internaliseerimine P. Buckley, 1976 | Selle kontseptsiooni kohaselt saab ettevote oma
A. Rugmann, 1985, | tegevust laiendada iihtse sisemise struktuuri
0. Williamson olemasolul.  Organisatsiooni rahvusvaheline
tegevus, turundus- ja  juhtimisressursid,
finantsjuhtimine  vdimaldavad  ettevotetel
muutuda turuliidriteks ja levitada oma tegevust
teistele turgudele. Piirangud, mida rakendatakse
mitmetes saajariikides, sunnivad ettevotteid
oma tegevust rahvusvahelistuma. Eksport
muutub vihem kasumlikuks kui investeerimine,
eriti kui valitud turud on strateegiliselt tdhtsad.
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Ettevotte sisemist struktuuri  voib pidada
alternatiivturuks, kus kulusid ja {ilekandeid saab
viahendada mastaabisééstu kaudu.

«Lendavate
hanedey» paradigma

Kojima, 1978

Ozawa, 1995

Antud kontseptsioon eristab kolm etappi
toostuse arengus:

Tooted tulevad riiki impordi kaudu.

Kasvav riigisisene ndudlus viib kohalike
tooOstusettevotete avamiseni.

Ulejiik eksporditakse.

See selgitab arengumaade olukorda, kus paljud

kapitalimahukad t66stusharud on arenenud VOI
oskusteave ja tehnoloogia lilekannete abil. Seda
teooriat toetavad protsessid, et mitmed
arengumaad, eriti Aasias, iiritavad
maailmaliidritest ette jouda. See VOI teooria
néitab, et rahvusvaheline majandusintegratsioon
vOimaldab areneva majandusega riikidel jouda
jargi ja isegi tiletada arenenud riike, kuid
tingimusel, et see riik on vélismaailmale avatud.

VOI ja riikide
konkurentsieelised

M. Porter, 1990

Autor  nditab  diinaamilise  vastasmoju
rahvusvahelise korporatsiooni strateegiate ja
saaja-riikide konkurentsieeliste vahel.
Eristatakse konkurentsieelise neli méddravat
tegurit, mis on tuntud kui "konkurentsieelise
teemant":

EttevGtte strateegia, struktuur ja konkurents:
juhtimine ja vOima olla liidri rollis, eesmérgid,
uute drivaldkondade organiseerimine jne.;
Tegurite seisund: inim-, fiiiisiline Kkapital,
infrastruktuur jne.;

Noudluse komponendid: maht, kasvutempot,
tarbijate ostujoud jne.;

Kaasnevate ja toetavate harude olemasolu.
Hiljem lisas M. Porter veel kaks elementi oma
"konkurentsieelise teemandile":

Juhuse roll - dkilised muutused maailmaturul,
muutused noudluses, samuti poliitilised tegurid;
Valitsuse sekkumine (liberaalne vdi vaoshoitud
poliitika).

Kuigi suhtelise konkurentsieelise teooria on
iiksikute teadlaste poolt kritiseeritud,
Kindlasti ~ aitab  see  paremini = moista
rahvusvahelise  korporatsiooni tegevust ja
laienemist vilisriikidesse.

siis

Eklektiline
paradigma (OLI -
paradigm)

J. Dunning,1981

Antud teooria seletab koiki rahvusvahelistumise
tiiipe  vastavalt
vélisinvestori

olemasolevatele eelistele
jaoks. Rahvusvahelise
korporatsiooni aktivate mahu méératakse kolme
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objektiivse komponendi abil:

vélisinvestorite jaoks vajaliku konkurentiseelise
iseloom ja ulatud (O-eelised)

kohalike tegurite ja turgude iseloom ja ulatus (L
- eelised)

ettevotete rahvusvahelistumise koige suurem
voimalikkuse aste (I - eelised)

See paradigma ei esita vaid rahvusvahelistumise

teooria laiendatud variandi, vaid ka puudutab
olulisi &rielemente ja strateegilise juhtimise
teooriaid. Sellega seoses konkurentsieeliseid,
mis on teadlaste poolt méératletud kui
rahvusvahelistumisprotsessi determinandid, ei
ole vdga erinevad Dunningu poolt esitletud O-
eclistest. Mbolemad definitsioonid aitavad
moista VOI sisu.

Riigi
investeeringute
arengutee

J. Dunning, 1981
Narula, 1994

Viidab, et VOI riigi import ja eksport soltuvad
otseselt majandusarengu tasest vorreldes muu
maailmaga. Riigid vdivad olla investeeringute
saaja ja/ vOi vilisinvestorite rollis soOltuvalt
nende liigitusest, mis médérab, millisel etapil nad
oma investeeringute arengutaseme poolest
paiknevad. Antud paradigma nditab, et riigid
labivad viis arenguetappi. Selle teooria kohaselt
asetavad ettevotted VOI nendel turgudel, kus
SKP elaniku kohta on viiksem kui
investorriigis, ja seda teevad nad nii kauaks,
kuni investorriigid ei joua investeerimisarengu
viiendasse etappi.

Allikas: (®umep 1999: 25-39); autori koostatud.

Nagu on tabelist ndha, on olemas mitu VOI teooriat, kuid autori meelest selgitab

investeerimisprotsessi koige tdielikumalt J. Dunningu poolt sdnastatud paradigma, mida

ta ise kutsus ,,eklektiliseks paradigmaks®. Antud teooria iihendab endas mitu teooriat

ning sisaldab investorite pdhilisi motivatsioone. Paradigma kirjeldab tingimusi, mille

korral ettevote eelistab vélismaiste otseinvesteeringute

ekspordile. Tingimused jagunevad kolme gruppi: omandi eelised, asukoha eelised ning

rahvusvahelistumise eelised. Teisisdonu, paradigma iitleb jargmist: kui firmal on need

eelised olemas, hakkab see rahvusvahelise tegevuse kéigus teostama vélismaiseid

otseinvesteeringuid. Sellepdrast tugineb autor oma t606s sellele teooriale.

12
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J. Dunning oli esimene, kes tdstatas kiisimusi OLI kohta (omand, asukoht,
rahvusvahelistumine), koondades need koik oma ,,eklektilisse teooriasse*. Need teevad
kindlaks ettevotte spetsiifilisi eeliseid konkurentide ees, voimaldades sellel kasvada

rahvusvaheliseks korporatsiooniks. (International Business Review 2008)

Dunning formuleeris oma hiipoteesi jargmiselt. Ta pakus, et valisturgudele laienemine
on ettevottele kasumlik ainult siis, kui tal on kolm (OLI) peamist eelist (Popovici, Cilin
2014: 10-12):

1) Omandist tulenevad eelised (O - ownership advantages) - see on kasu, mida saab
investor, investeerides vahendeid vilisturul olevasse ettevottesse ning mitte
kodumaistesse ettevottesse (need eelised on tavaliselt seotud vélisfirmade arenenuma
tehnoloogia, tuntud firmamairgi, oskusteavega jne.);

2) Asukohaeelistega (L - location advantages) - need on eelised, mida investor saab
investeerides vahendeid vilismaal, tdnu wvalitud riigi majanduslike, sotsiaalsete ja
poliitilistele omadustele (VOI saaja-riigi isedrasused: moned tootmistegurite tegurid,
riigi poliitika vélisinvestorite suhtes, loodusvarad, kaubandusorganisatsioonide ja liitude
litkkmeks olemine, tariifsed tokked, vdikesed t66jou- ja muud kulud jne.);

3) Sisekdibe loomisega secostud eelised (I - internalization advantages) - see on kasu,
mida saab rahvusvaheline korporatsioon vorreldes ettevottega, mis tegutseb samal turul
ning miiib oma tooteid vélisturgudele vahendajafirmade kaudu (eelkdige on
rahvusvahelisel ettevottel lihtsam tiletada kaubandustokkeid, mis on seotud
tollimaksude, litsentseerimisprobleemidega jne. Lisaks saab rahvusvaheline ettevote
eelise ka kulude poolest, mis on seotud valisturgude uurimise ja analiiiisi, ekspordi,

litsentseerimise jpm.).

Viidates antud juhul OLI moistele, vdib mérkida, et igaiiks tema kolmest komponendist
on vajalik tingimus, mida tuleb jirgida otsuse langetamisel vélismaale suunatud
otseinvesteeringute korral, kuid lahendus ise saab realiseeruda kui vdetakse arvesse
samaaegselt koik kolm eklektilise paradigma tingimust (®umep 1999: 35 - 38). Niisiis,
kui esinevad vaid eelised O ja |, siis eelistatakse ka rohkem kodumaiseid
investeeringuid, mitte vilismaiseid otseinvesteeringuid; vélisturge teenindab aga
ettevote oma toodete ekspordi kaudu. Kui lisaks eeldusele L puudub ka I, siis teeb

ettevOte otsuse oma immateriaalne pdhivara (nditeks litsentsilepingute) miiiigi kasuks.
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Sel juhul miiiib ettevote pohivara vilispartnerile ning loobub sellega selle vara

iseseisvast kasutamisest. (Oxelheim et al. 2001: 6 - 10)

Tuleb mérkida, et vaatamata sellele, et J. Dunningu poolne mdiste oli formuleeritud
rohkem kui 30 aastat tagasi, siis peetakse seda endiselt VOI pohiarusaamade aluseks
(Mudambi 2004: 457-458). Toendeid selle kohta voib leida kas voi selles, et praegused
teadusuuringud ja teoreetilisi arengud VOI valdkonnas sobituvad ideaalselt eklektilise
paradigma raamidesse, rikastades seda ja luues seeldbi terviklikuma pildi meie

ettekujutustest VOI iseloomust.

1.2. Investeerimiskliima ja selle koostiosa

Investeerimiskliima on riigis valitsevate poliitiliste, sotsiaal-kultuuriliste, majanduslike,
finants- ja oOiguslike tingimuste kogum, mis méddrab dra ettevotluse infrastruktuuri
kvaliteedi, investeerimistegevuse efektiivsust ning voimalikke riske
kapitaliinvesteeringute korral. Seega peaks investeerimiskliima iseloom koosnema
kahest osast: positiivsete tegurite hinnang, mis meelitavad investeeringuid riiki, ja

investeerimistegevuse riskid. (Helpdesk Research Report 2010: 1-2)

TeisisOnu, investeeringute atraktiivsuse ja investeerimisriski tasakaal méaidravad
kujundavadki riigi, piirkonna v&i territooriumi investeerimiskliimat. Investeeringute
atraktiivsuse aluseks on aga investeeringute efektiivsus. Investeeringuid suunatakse
peamiselt nendesse piirkondadesse, kus nad toovad investoritele suurima kasumi.
Seetottu tuleb investeerimiskliima positiivse osapoole hindamisel hinnata eelkdige
potentsiaalse investeeringu efektiivsust. Investeerimiskliima negatiivse osa uurimisel ja
hindamisel tuleb hinnata investeeringu riske. (Muchlinski 2006: 533-546)

Investeerimiskliimat mdjutavate tegurite klassifitseerimisele on olemas mitu
lahenemisviisi. Kuid nagu on eelmisest peatiikist ndha, uurib autor J. Dunning’u OLI
paradigmat saaja-riigi vaatepunktist, mis loob tingimused vilisinvesteeringute
meelitamiseks riiki ning riigi investeerimiskliima parandamiseks. Seega huvitavad meid
selles peatiikis L — eelised (asukoha eelised). Erinevalt teistest eelistest méangivad
asukoha eelised vilise teguri rolli, mis stimuleerib investeeringute tegemist. Riik, kuhu

suunduvad VOI, peab pakkuma erilisi asukoha eeliseid, mida saab kasutada koos teiste,
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omandi ja rahvusvahelistumise eelistest tulenevate eelistega. Asukoha eelised hdlmavad

endas tegureid, mis aitavad kaasa investeerimiskliima paranemisele.

Naiteks, saaja-riigi turgude eelised tootmiskulude osas, rikkalikud ressursid, ldhedus
tarbijate suhtes, hea majandusstruktuur, maksusoodustused, poliitiline infrastruktuur
jms. (Stoian et al. 2008: 5-7)Peale selle piitiavad riigid, kuhu ettevotted suunavad VOI,
hankida vajalikku tehnoloogiat, ligipddsu looduslikele ressurssidele, hoivata téhtsat
turusegmenti, meelitades sellega ligi uusi investoreid. Sellepérast voib asukoha eelise
jargi uue kapitalipaigutuse voimalust otsiva investori tegutsemisajendid jagada nelja

gruppi, ning saaja-riik voib luua sobivad tingimused investeeringute ligimeelitamiseks.

Tabel 2. Investeerimiskliimat mojutavad tegurid investorite ajendite seisukohalt.

Investorite ajendid Saaja-riigi peamised majandustegurid
Uute mitigiturgude turu suurus ja sissetulek inimese kohta
otsimine turu kasv

ligipdés regionaalsetele ja maailmaturgudele

riigispetsiifilised kliendieelistused

turgude struktuur

Uute tooraineressursside toorained

allikate otsing odav kvalifitseerimata t66joud

kvalifitseeritud t66j6ud

fuiisiline  infrastruktuur  (sadamad, teed, energiaallikad,
telekommunikatsioon)

Voimaluste otsing ressursside  ja  vahendite  maksumus on  kohandatud

tootmise efektiivsuse t00jouressursside produktiivsuse tagamiseks

tostmiseks muud vajalikud kulutused (transport, kommunikatsioon, muud
vaheproduktid)

liilkmelisus regionaalses integratsiooni kokkuleppes aitab kaasa
regionaalsete drivorgustike loomisele

sotsiaalkultuuriline sugulus (keel, ajalugu, mentaliteet)

Uue informatsiooni otsing | olemasolev immateriaalne vara (patendid, kaubamargid)

tehnoloogiline, innovatiivne ja muu loomevara (kaubamérgid)

tugev uurimis— ja arendusbaas

Allikas: (Dunning: 156-157, Varblane: 2-4), autori koostatud.

Seega on koikide investeeringuliikide jaoks vajalik erinev investeerimiskliima.
Investeeringute saajal ja investoril on erinevad eesmirgid. Nii piiliab esimene neist
lahendada sotsiaalmajanduslike iilesannete kompleksi minimaalse kaasatavate vahendite
hulgaga, teine aga saada maksimaalset kasumit ja jiédda majandussiisteemide turgudel
pikemaks ajaks piisima. Investeerimiskliima peab nendele huvidele vordselt vastama.

(Dollar et al. 2005: 3-7)
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Lisaks on veel olemas selline lihenemisviis investeerimiskliima hindamisele, mis
pOhineb investeerimisriski hindamisel. Koosneb ju investeerimiskliima iseloomustus
kahest osast: investeeringuid riiki meelitavate tegurite hindamisest ning
investeerimisriskide hindamisest. Sellise lahenemisviisi puhul analiiiisitakse piirkonna
investeerimiskliimat kujundavate elementidena investeerimisriskide hindamise kaks
suunda: kas investeerimispotentsiaali voi sotsiaalmajandusliku potentsiaali vaatenurka.
Seejuures hinnatakse piirkonna investeerimispotentsiaali selliste makro6konoomika
nditajate pohjal, nagu seda on (Dunning, Narula 2005: 267-269):

e tootmistegurite olemasolu, sealhulgas t66joutegurid;

e tarbijate noudlustase;

e piirkonna elanikkonna majapidamistegevuse tulemused,;

e teaduse arengutase ja selle saavutuste juurutamine tootmistegevusse;

e peamiste iilikoolid arengutase ja nende moju turumajandusele;

e piirkonna varustatus tehnilise ja sotsiaalse infrastruktuuriga.

Investeerimisriske hinnatakse kahjumitdendosuse ja investeerimistulu saamatajadmise
vaatenurkadest. Investeerimisriski all mdistame investeeritava kapitali kadu voi
kasvuprotsendi saamatajddmise, investeerimisprojekti realiseerimisest eeldatava tulu
suurenemise vOi saamatajddmise toendosust. Sealhulgas voetakse arvesse ka koiki riski
tiitipe ja liike: majanduslik, poliitiline, sotsiaalne, 0koloogiline ja kriminaaldiguslik

(World development report 2005: 19-25).
Riskilahenemine investeerimiskliima hindamiseks on esitatud tabelis 2.

Tabel 3: Investeerimiskliimat mdjutavad tegurid

Tegurid Naitajad
Majanduslikud - Turu infrastruktuuri arengutase
- Inflatsioon ja selle moju investeerimistegevusele

- Arikeskkonna konkurentsivdimelisuse arengutase
- Turu mahutavus

- Majanduslike sidemete intensiivsus

- Eksport suhted

- SKP

- Viliskapitali olemasolu

- Majandusliku teave kéttesaadavus jne.

Poliitilised - Avalikkuse usaldus valitsuse vastu
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- Suhted foderaalkeskuse ja piirkondlike omavalitsuste vahel

- Institutsionaalsed piirangud

- Voimu suhtumine kodumaiste ja vilismaiste investorite vastu
- Uldine poliitiline stabiilsus jne.

Sotsiaalsed - Rahvastiku elatustase

- Elu- ja olmetingimused

- Rédnde mdju investeerimisprotsessidele

- Migratsiooni tase

- Elanikkona kaasatuse aste investeerimisprotsessidesse
- Sotsiaalse stabiilsuse tase jne.

Finantsilised - Finantsvahendite kéttesaadavus piirkondlikest ja foderaalsetest
eelarvetest

- Konkurentsivoimelisuse arengutase

- Finants- ja krediidiasutuste arengutase

- Viliskapitali kohalolek

- Krediidi kittesaadavus vilisvaluutas

- Inflatsiooniméér jne.

Oiguslikud - Voimuorganite seadusekuulekus ja digusaktide jargimine

- Efektiivsuse tase ettevitete registreerimisel

- Teabe kéttesaadavus

- Oiguskaitse tdhusus

- Maksustamise tase

- Oigusaktid kaupade, kapitali ja t66jou liikumise reguleerimiseks
- Kohalikud ettevotjate omadused ja drieetika jne.

Ressursid ja - Piirkonna varustatus looduslike, bioklimaatiliste ja energiavarudega
toorained - Teadusliku ja tehnoloogilise jatkusuutlikkuse ja infrastruktuuri
arengutase

- Metsaga kaetud alade pindala
- Loodus— ja energeetiliste ressurssidega varustatus
- Oiguslik regulatsioon jne.

To66joud - Hdivatute ja tootute koguarv

- Elanikkonna tdoeetika

- Tootuse tase

- Rahvastik on toovoimelises eas

- Tootava elanikkonna keskmine vanus ja arv
- Kdrgharidusega tootajate osakaal

- Viljadppe tase jpm.

Okoloogilised - Keskkonnakaitse

- Ettevotete keskkonnahoidlikkuse tase

- Okoloogiline seisund

- Oiguslik looduskeskkonna reguleerimine

- Rahvastiku suhtumine looduskeskkonda jne.

Kriminaalsed - Kuritegevuse tase
- Kriminaalne ajalugu
- Valitsuse poliitika kriminaalsete struktuuride suhtes
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‘ ‘ - Alkoholismi ja narkosdltuvuse levimus jne. ‘

Allikas: (Mouceer 2014: 53-61; Chevalier, Hirsch 1981: 601-603); autori koostatud.

Autori meelest on tabelis esitatud koige laiem tegurite valik, mis vdivad riigi
investeerimiskliimat mdjutada. Investeerimiskliima hinnang pdhineb nende tegurite
analiiiisil, mis médravad dra majanduskasvu soodustavat investeerimiskliimat. Ainult
koikide tegurite kompleksne analiiis vOimaldab investeerimiskliimat tépselt dra

maarata.

Riskianaliiiisi ja investeerimiskliima hindamise meetod pakub huvi peamiselt
strateegilisele investorile. See voimaldab tal mitte ainult hinnata piirkonna atraktiivsust
investeeringuteks, vaid ka voimaldab vorrelda uue investeerimisobjekti (-riigi) riskitaset
talle tuntud tavapérase ettevotluspiirkonnaga. Vastavalt sellisele ldhenemisviisile on
autori arvates kdik nimetatud tegurid voimelised investeerimistegevust nii stimuleerima
kui ka pérssima. Néiiteks mojutab reaalse SKP vdhenemine todstustoodangut ning
kutsub reeglina esile selle haru majandusliku aktiivsuse languse. Seoses sellega muutub
riigi majanduslik olukord ebastabiilseks ja selle tagajérjel tekib investeerimisaktiivsuse
langus. Korge inflatsioonitase mdjub negatiivselt ettevitete investeerimisvoimalustele,
sest toimub amortisatsioonivddrtuse langus, reaalse tulumaksuméiira tous. Inflatsioon
viib ka vajaduseni tdsta to6tajate palkasid ja tekib vajadus kédibefondi kasvu jéarele. Selle
tulemusena védhenevad vOimalused investeerida ettevotte enda vahenditega. Korged
intressi- ja maksuméédrad halvendavad investeerimistingimusi. Investeerimistegevus
areneb aktiivselt SKP kasvu, madala inflatsiooniméira, madalate intressimdirade ja

sddstude suurenemise tingimustes.

Peale selle on veel olemas ldhenemisviis, mille abil saab kvalifitseerida

investeerimiskliimat mojutavaid tegureid.

Tabel 4. Piirkonna investeerimiskliimat mdjutavate tegurite klassifikatsioon

Klassifitseerimistunnus Investeerimiskliima tegurid

Tekkeallikas Vilised (globaalsed, riiklikud), sisemised (piirkondlikud)

Maju suunitlus Soodne, ebasoodne

Maju kestvus Pikaajalised, keskpikad, liihiajalised

Kujunemise sfair Institutsionaalsed, majanduslikud, poliitilised, sotsiaalsed ja
sotsiokultuurilised, organisatsioonidiguslikud,
innovaatilised, 6koloogilised, jm.
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Ennustatavus Ennustatavad (prognoositavad), mitte-ennustatavad
(prognoosimatud)

Juhitavus Juhitavad (reguleeritavad), mittejuhitavad
(mittereguleeritavad)

Allikas: (babanos 2012: 89); autori koostatud.

Vastavalt esimesele kvalifitseerimistunnusele (tekkeallikas) vdib erinevad tegurid
grupeerida uuritava piirkonna suhtes vélisteks ja sisemisteks. Selline diferentseerimine
teostatakse selleks, et tagada omainvesteeringute potentsiaal ja piirkonnaga
riskiuuringute puhtus. Globaalsete tegurite eristamine on tingitud progresseeruvast
globaliseerumisest, mis on saanud maailmamajanduse iiheks vOtmeprotsessiks 21.
sajandil, mairates majanduse rahvusvahelistumise uut arenguetappi. Sellel protsessi
mdju regionaalsele investeerimiskliimale voib olla nii positiivne kui ka negatiivne.
Viliste globaalsete ebasoodsate tegurite hulka kuuluvad rangemad kvoodid, 1divud,
kaubandustingimuste muutumine, maailmahindade muutumine piirkonna ettevotete
toodetele, regionaalsete ettevOtete uute tarnijate liikkumine sihtturgudele. Riiklike
tegurite hulka kuuluvad: inflatsioonitase, riiklik investeerimispoliitika (majanduslikku
heaolu tagavate spetsiaalsete reziimide toimimine, Seadusandlik baas); laenu— ja
rahanduspoliitika, tollipoliitika, investeeringuteks vajalike rahaliste ressursside

maksumus. (Poctucnasos 2010: 42-44)

Peamiste sisepiirkondlike tegurite hulka kuulub piirkonna majanduslik-geograafiline
olukord, infrastruktuuri arengutase (transport, telekommunikatsioon), regionaalne
poliitika investeeringute meelitamiseks piirkonda, toodangu potentsiaalsed miitigiturud,
kriminogeensuse tase. Paljud piirkonna investeerimiskliima sisemised ja vélised tegurid

on omavahel tihedalt pdimunud ning tekitavad iiksteist modjutavaid protsesse.

(Poctucnasos 2010: 42-44)

Oma modju suunitluse poolest jagunevad piirkonna investeerimiskliima tegurid
soodsateks ehk investeerimiskliima parandamist soodustavateks ning ebasoodsateks ehk
piirkonna olukorda halvendavateks teguriteks. Investeeringute juurdevoolu iihte vdi
teise riiki soodustavate tegurite hulka kuuluvad: korge kasumimédr, madal
konkurentsitase; stabiilne maksusiisteem; ressursside madal hind; riigi efektiivne tugi.
Investeerimisprojektide arengut takistavate ning seega riigi investeerimiskliimat

halvendavate tegurite hulka kuuluvad: poliitiline ebastabiilsus riigis; sotsiaalne pinge
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(streigid, maffiastruktuuride sdjad, etnilised ja wusulised tiilid jne.); korge
inflatsioonitase; eelarve defitsiit; seadusandluse arenematus, sealhulgas investeeringute
sfadri reguleerivate seaduste mittejargimine; pangatehingute suured kulud. (Jensen

2004: 6-10)

Tegurite riihmitamine nende mdju kestvuse jargi on oluline karakteristik piirkonna
investeerimiskliima prognoosimiseks, arvestades juhtimise ajalisi piiranguid. Selle
tunnuse jdrgi jagunevad piirkonna investeerimiskliima tegurid kolme gruppi:
pikaajalised, mis méidravad pikema kestvusega tendentse (iile 2 aasta); keskpikad (1-2
aastat), lihiajalised (kuni aasta). Niiteks tuleks piirkonna investeerimiskliimat
mojutavaid globaalseid tendentse paigutada pikaajaliste, spetsiaalseid kriisivastaseid
meetmeid aga keskpikkade tegurite hulka. (ba6anos 2012: 89-92)

Majandustegurite seas mojutavad piirkonna investeerimiskliimat eelkdige majanduse
iildseis (kasv, langus, stagnatsioon), tollireziim ja t66jou kasutamise reziim, piirkonna
ressurssidega varustatus, mis on samas ka koige olulisemaks piiravaks teguriks,
infrastruktuuri ~ véljaarendatus,  teadus-tehniline  arengutase. =~ Majandustegurid
peegeldavad riigi ja piirkonna olukorda valuuta— , majandus— ja laenusiisteemis,
finantsvahendite kéttesaadavust riiklikust ja regionaalsetest eelarvetest, laenude
kéttesaadavust, kahjumlike majandussubjektide osakaalu piirkonna territooriumil,

regionaaleelarve seisukorda. (Coy, Cormican 2014: 14-15)

Sotsiaalsed ja sotsiaalkultuurilised tegurid iseloomustavad elanikkonna elatustaset,
kaasa arvatud rahalised sissetulekud; toiduainete tarbimine, elamistingimused;
kohustuslik sotsiaalkindlustuse siisteem; tervishoid; seaduserikkumised; iihiskonna
teadvuses  domineeriv  suhtumine  eraomandisse, iihiskonna  ideoloogilise
kokkukuuluvuse aste ning iliksmeele olemasolu riigi ja piirkonna olulisemates

majanduse ja sotsiaalse arengu kiisimustes, to0klassi organiseeritus. (Acayn, Iacsma

2008)

Poliitiliste tegurite all mdistetakse elanikkonna usalduse taset voimude suhtes; sotsiaalse
stabiilsuse taset, rahvuste ja usutunnistuste vahelisi suhteid. Soodsa investeerimiskliima
tagamisel on téhtis roll organisatsioonidiguslikel teguritel, kuna siinkohal muutub

pohimotteliselt tdhtsaks seadusandluse jargimine, informatsiooni kéttesaadavus, kapitali
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ja todjou litkkumise tingimuste paranemine, kohalike ettevdtjate todeetika kujundamine.

(Coy, Cormican 2014: 14-15)

Okoloogilised tegurid miiravad dra piirkonna elutegevuse dkoloogilise ohutuse ning
okoloogiat puudutava seadusandluse ranguse, ettevOtluse kéigus tekkiva
keskkonnareostuse tagajirjel rakendatavate sanktsioonide méiidra. Majandustegevuse
suhtes rakendatavate Okoloogiliste piirangute olemasolu ei saa olla piirkonna
investeerimiskliimat ebasoodsalt mdjutavaks teguriks. Sellegipoolest aitab 6koloogiliste
tegurite arvestamine investeerimisriske maandada, sealhulgas neid, mis on seotud
kulude kasvuga seoses keskkonnareostuse kasvuga, teiste majandussubjektide
potentsiaalse  Okoloogilise ohuga (avariireostus), trahvisanktsioonide riskiga
tingimustes, kui looduskaitset reguleeriv seadusandlus muutub aina rangemaks. (Acays,
[Macsima 2008)

Vastavalt tabelile 4 on piirkonna investeerimiskliima juhtimise teoorias ja praktikas
oluline koht ka tegurite jagamisel prognoositavateks ja prognoosimatuteks. Kui
prognoositavaid tegureid vOib arvestada investeerimist reguleerivate meetodite abil, siis
prognoosimatuid tegureid ei saa eelnevalt kindlaks teha (looduskatastroofid, poliitilised
konfliktid, voimude otsused). (babanos 2012: 89-93)

Piirkonna investeerimiskliima juhtimise protsessis on tédhtis roll ka voimalusel erinevaid
tegureid mdjutada ja neid juhtida. Piirkonna investeerimiskliima juhitavate tegurite
hulka kuuluvad niiteks poliitilised, majanduslikud, diguslikud ja t660iguslikud ehk
need tegurid, mida saavad juhtida inimesed. Mis puutub mittejuhitavatesse teguritesse,
siis nende hulka kuuluvad loodus— ja Kliimatingimused, varustatus energia— ja
tooraineressurssidega, geograafiline asukoht, demograafiline situatsioon, jms. (babanos
2012: 89-93)

Piirkonna investeerimiskliima tegurite klassifikatsioon annab niiviisi kompleksse
ettekujutuse erinevate tegurite rollist, millel on piirkonna investeerimiskliimale soodne

vOi ebasoodne moju.

Seega investeerimiskliima on keeruline mehhanism, mida mdjutavad erinevad makro- ja

mikrookonoomilised tegurid, samuti piirkonna sotsiaal-poliitiline olukord. RIiigi
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oigusnormide raamistiku positiivse arengutrendi korral toimub ka investeerimiskliima
parandamine, vastavalt sellele kasvab ka investeeringute sissevool ja areneb
ettevotlustegevus, samuti paraneb rahvastikus sotsiaalne staatus. Investeerimiskliima
analiitis on investeeringute saaja-osapoole jaoks oluline element kogu riigi- ja ka
regionaalpoliitika sellise strateegia viljatootamiseks, mis aitaks kapitali ligi meelitada ja
seda efektiivselt kasutada. Investeerimiskliima analiilis annab eelkdige siisteemse
ettekujutuse teguritest, mis peaksid investorit otseselt voi kaudselt mdjutama. Teiseks
annab see analiiis vOimaluse hinnata siigavamalt olukorda riigis vdi konkreetses
piirkonnad. Kolmandaks vdimaldab analiiis saada paremini aru partneri

kditumismustritest ja motiividest.

1.3. Riigi poliitika rolli investeerimiskliima kujundamisel

Nagu voib ndha eelmisest peatiikist, siis investeerimiskliima all moeldakse keskkonda,
kus toimuvad erinevad investeerimisprotsessid. Investeerimiskliima kujuneb poliitiliste,
majanduslike, Giguslike, sotsiaalsete ja muude tegurite mojul, mis médravad dra antud
riigi, piirkonna v38i linna  investeerimisaktiivsust ja  eelnevalt arvutatud
investeerimisriski. Investeerimiskliima on tihedalt seotud investeerimispoliitikaga. On
ju investeerimispoliitika juhitav ja investeerimiskliimat mojutav tegur. Niiviisi kujutab
investeerimispoliitika endast juhtimisorganite organisatsioonilise ja majandusliku
mojutamise meetmete kooslust riigi, piirkonna, linna v&i ettevotte tasemel, mis on
suunatud investeeringuteks optimaalsete tingimuste loomisele.  Niiviisi on
investeerimiskliima investeerimispoliitika oluliseks mdjutamise objektiks. (Moore,
Schmitz 2008: 28-29) Seega investeerimiskliima esineb investeerimispoliitika kujundaja
rollis. Uhelt poolt miirab see algtingimusi ja -baasi riigi investeerimispoliitika arenguks
ja teiselt poolt - on investeerimiskliima ka investeerimispoliitika tulemus.
Investeerimispoliitika ei saa rakenduda iseeneselt, eraldi sotsiaal- ja
majanduspoliitikatest.  Investeerimispoliitika realiseerimine on suunatud kogu
ihiskonnas  sotsiaal-majandusliku  olukorra  parandamisele iihtse  tervikuna.
Majanduslike probleemide lahendamine on tihedalt seotud sotsiaalsete probleemidega,
niisiis investeerimispoliitikat nimetavad mdned eksperdid kdige tdhtsamaks sotsiaal-
majanduspoliitika valdkonnaks, mis voimaldab saavutada oma eesmirke ldbi riigi

finantsjuhtimise,  soltumata finantsvahendite allikast. Eelkdige peab  riigi
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investeerimispoliitika olema suunatud riigi investeerimiskliima parandamisele, et
soodustada viliskapitali sissevoolu. (UNCTAD 2009: 14-26) Soodaks peetaks
investeerimiskliimat, mis stimuleerib ja motiveerib investorite tegevust ja meelitab
efektiivselt rohkem  viliskapitali. Ebasoodne investeerimiskliima suurendab
investeerimisriski investorite jaoks, mistottu pohjustab kapitali viljavoolu ja
investeerimistegevuse seisakut. Positiivse investeerimiskliima loomine riigipoolses
tegevuses saab viljenduda investeeringutes, eelkdige todstusharudesse, milles on

vilisinvestori jaoks kdige vihem huvi ja potentsiaali. (Narula 2008: 193-207)

Seega Charles on oma raamatus kirjeldanud kaks vOimalust riigipoliitika loomiseks

vastuvotva (investeeringute vastuvotja) riigi jaoks:

Esimene vdimalus - on vilismaiste otseinvesteeringute ligimeelitamine (edendamine)
riikki. Selle jaoks luuakse vastuvotvas riigis vélisfirmade jaoks spetsiaalsed stiimulid.
Sellised stiimulid vdivad olla mitmes erinevas vormis, kuid kdige tavalisemad on
maksusoodustused, madala intressiga laenud ja toetused vOi subsiidiumid. Need
stiimulid on peamiselt ajendatud riigi soovist saada otseseid vilisinvesteeringuid

ressursside iilekandmisest. (Hill, Charles 2013: 272-274)

Teine vdimalus — otseste vilisinvesteeringute piiramine. Kaks kdige levinumat viisi on
omandipiirangud ja ekspluatatsiooninduded. Omandipiirangud vdivad esineda erinevate
vormidena. Modnedes riikides voivad vilismaa ettevotted olla tdiesti eemaldatud
konkreetsetest valdkondadest, mones riigis voib see olla vaid osaliselt nii. Loogiline
omandipiirangu seletus jaguneb kaheks. Esiteks ei kuulu mitmed vélisettevotted teatud
sektoritesse riikliku julgeoleku voi konkurentsi pérast. Eelkdige vdhem arenenud
riikides néib olevat, et kohalikud firmad ei suudaks areneda kui vélisorganisatsioonidele
poleks kehtestatud impordimakse ja otseste vilisinvesteeringute piiranguid. See on
toesti iiheks variandiks térkava todstusharu jaoks. Teiseks omandidiguse piirang
pohineb usul, et kohalikud ettevotjad aitavad maksimeerida ressursside saamist ja
toohoive kasumlikkust vilismaiseid otseinvesteeringuid saava riigi jaoks. (Hill, Charles
2013: 272-274)

Vastavalt P. Fischerile on olemas kolm peamist soodustavat mehhanismi ehk stiimulit,

mida riik saab kasutada investeeringute ligimeelitamiseks. Soodustavate mehhanismide
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eesmirgiks on tagada VOI-projektide tulususe tdOstmine ning nende riskide

maandamine. On olemas kolme liiki VOI soodustavat mehhanismi (®umep 1999: 419-

421):

Fiskaalsed stiimulimehhanismid. Meetmed, mille eesmirk on viahendada
maksukoormust ja vdhendada investeeringute tasuvusaega (st maksepuhkust,
hiivitisi, mis viljenduvad ettevotte tulumaksu ja kiibemaksu vidhendamises,
teatud maksude kaotamine, nagu maamaks ja ajutise dritegevuse maks)
Finantsilised stiimulimehhanismid. Otsetoetused ja riikliku, piirkondliku ja
kohaliku omavalitsuse abi, mis on suunatud suurtele projektidele ja
investeeringute sissevoolude juhtimisele; osaline investeeringute tagastamine
maalt, hoonetele ja seadmetelt, kompensatsioonid teadus- ja arendustegevuse
kuludelt 1dbi kasumi alahindamise samal aastal.

Mitterahalised stiimulimehhanismid. Meetmed, mis hdlmavad tehnilisi ja
tootingimuste parandusi védlismaistele ettevotetele, nditeks:

e Riigi toetust kohaliku infrastruktuuri arenguks, st juurdepédédsu teede ja
raudteede, sadamate arenguks; telekommunikatsiooni arenguks; samuti
veevarustuse, kanalisatsiooni, energia jne arenguks.

o Spetsiaalsete haridusprogrammide loomine ja koolituste korraldamine
kohaliku personali jaoks.

e Vilismaistel ettevotetel on voimalik vdistelda kohalike ettevotetega
(konkursid, pakkumismenetlused) samasuguste diguste ja reeglite jargi.

« Informatiivsed turistivisiidid investorite jaoks, riigi kulul.

« Kiire ratifitseerimise mehhanismid: projektide kiire heakskiitmine tdnu

otsekontaktile vastutava asutusega.

Sedaviisi on need mehhanismid arusaadavad ning vastavad saaja-riigi investorite

noudmistele ja ootustele, soodustades nii vilisotseinvesteeringute ligimeelitamist ning

parandades riigi investeerimiskliimat. Suuremahulisi majanduslikke soodustavaid

mehhanisme kasutatakse tavaliselt arenenud riikides. Ulejiinud piirkonnad panustavad

fiskaalsetele ja mittefinantsilistele soodustavatele mehhanismidele, tuginedes

maailmapraktikale (Herrmann, Lipsey 2003:106-108).
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Parimat efekti piirkonda otseinvesteeringute ligimeelitamiseks vdivad luua soodustavad

mehhanismid, millega kaasnevad ka teatud piirangud (nditeks: minimaalne hdivatuse

tase, kindlaksméadratud eksporditase, personalikoolitustes osalemine, kohalike

komponentide jm. kasutamise kindlaksmédratud miinimum). Sellised mehhanismid

peavad sisaldama (ITumumuayk 2003: 70-75):

astmelist maksusoodustuste iilesehitust, mis viheneks projekti tasuvuse
kasvades;

kiiret aktiva maksumuse vdhenemist (kiirendatud amortisatsioon)
vastavalt rahvusvahelistele standarditele;

erilist tollireziimi investeerimisprojekti funktsioneerimiseks vajalike
seadmete ja varuosade impordiks;

regionaalvdimude poolset abi investeerimisprojektide teostamiseks
soodsate kohtade valikul (insenerivorgud, transpordikommunikatsioonid,
jne.);

regionaalse arenguagentuuri loomist, mis kureeriks teatud summat
iiletava maksumusega investeerimisprojekte;

uusi investoreid ligi meelitavate vilisettevitete ergutamist;

eritingimusi  otseinvesteeringute korral piirkonna depressiivsetesse

aladesse (linnadesse).

Iga riik otsib oma lisastiimuleid. Kuid olenemata konkreetsete stiimulite valikust peab

nende rakendamine alluma teatud pdhimotetele, mis tagaks VOI juurdevoolu efektiivset

jaotumist. VOI soodustavate mehhanismide jaotumise pohimotted on jargmised (Sun

2002: 1-18):

e stiimulitel peab olema vastava ala diferentseerumine olenevalt huvist VOI

ligimeelitamise suhtes;

e soodustavad mehhanismid peavad endast kujutama integreeritud paketti, mitte

aga erinevate meetmete kogumit;

e soodustavad mehhanismid peavad olema vordsed VOI turu erinevate subjektide

jaoks, mitte aga varieeruma vastavalt investori suurusele (selle pohimdtte

jargimine lubab suurendada keskmiste VOI vooguy);
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e erisoodustusi voib lubada siis, kui investorid on valmis tegema suurt panust
riikliku tootmise moderniseerimisse ning juhul, kui nad toovad endaga kaasa uusi
vélisinvestoreid;

¢ |divudest vabastamine peab sisaldama endas seadmete ja tehnika importi.

Soodustavate mehhanismide silisteemi kujundamisel ei tohi unustada, et VOI turg
rajaneb tema suhtes adekvaatsel turuinfrastruktuuril. Just see loob vdimalusi VOI
ressursside liigutamiseks. Efektiivne VOI poliitika eeldab infosiisteemi loomist
vilisinvestorite jaoks. Informatsioon peab kajastama tootmise, tarbimise, hoivatuse ja
turgude votmesubjektide arengu faktoranaliiisi tulemusi. Just sellisel tasemel
informatsioon on VOI turul adekvaatne. Taoline informatsioon peab sisalduma
kaubanduskomisjonides ja diplomaatilistes missioonides, kuna potentsiaalsed investorid
alustavad oma tutvumist riigiga oma elukohas, samuti spetsiaalsetes VOI-agentuurides.
Viimase ajani on saaja-riigid VOI-pakkumistele vaid passiivselt reageerinud, selle
asemel, et ise neid otsida, reklaamides oma asukoha eeliseid (L-eeliseid). Selline
passiivne positsioon on tinginud sihtinvestorite iihtse valikustrateegia puudumise.
Primitiivsed kampaaniad konverentside nédol, mis piiliavad korvata informatsiooni

puudujddki vélisinvestorite seas, ei tdida oma eesmarki. (Pumep 1999: 436-445)

URO Tééstusliku  Arengu  Organisatsiooni  aruande kohaselt kasutab riik nii
administratiivseid kui ka majanduslikke meetodeid riigi investeerimistegevuse
stimuleerimiseks. Tavaliselt iihendab riik administratiivseid ja majanduslikke vahendeid
saavutamaks piistitatud investeerimiseesmérke iihes kindlas valdkonnas (Bartels., Chief

2009: 8-21).

e Administratiivsed (otsesed) meetodid avaldavad otsest investeerimistegevusega
seotud subjektidele, kus riigil on digus ja vdimalus kasutada sundi teiste
majandusiiksuste suhtes, kasutades norme, keelusid, piiranguid, lubasid. Sellise
meetodi tooriistadeks esinevad erinevad seadused, maarused ja normid (Bartels.,
Chief 2009: 8-21).

e Majanduslikud meetodid riiklikuks reguleerimiseks tdhendavad riigi sekkumist
ja investeerimistegevusega seotud subjektide mdjutamist l4bi nende tegevuse

stimuleerimise — kdik see toimub arvestades nii subjekti kui ka kogu avalikkuse
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huve. Investeerimistegevus aktiveerimine sOltub suuresti finants-,

laenu-,

amortisatsiooni-, hinna-, maksu-, rahandus- ja investeerimispoliitikast. VVastavalt

majanduslike reguleerimismeetodite hulka kuuluvad: refinantseerimismiirade

kehtestamine; maksusoodustused ja allahindlused; maksuméirade, tariifide ja

maksemadirade diferentseerimine selliste investeerimisressursside eest nagu maa

ja muud loodusvarad (Bartels., Chief 2009: 8-21).

Riik saab oma investeerimispoliitika peamist iilesannet tdita kahel viisil.

Tabel 5. Riigi voimalused investeerimistegevuse mojutamiseks

Investeerimistegevuse jaoks soodsate
tingimuste loomine

Riigi otsene hdivatus investeerimistegevuses

maksusiisteemi, amortisatsiooni
mehhanismide ja amortisatsiooni
mahaarvestamismeetodite parandamine

investeerimisprojektide arendamine,

Kinnitamine ja rahastamine

erimaksukorra rakendamine
investeerimistegevusega seotud subjektidele,
mis ei oleks individuaalse iseloomuga

konkursi baasil investeerimisprojektidele
garantiide tagamine riigieelarve arvelt

investorite huvide kaitsmine

investeerimisprojektide
korraldamine

ekspertiisi

investeerimistegevusega seotud subjektidele
soodushinna tegemine maa ja muude
loodusvarade kasutamisel

oksjonite I0ppedes soodustuste andmine
vélismaistele investoritele (vOoi muude
konkurside 10ppedes)

info-analiiiitilise vorgu loomine ja areng,
mis pakuks investeerimistegevusega seotud
subjektidele regulaarseid reitingulisi

kohalike organisatsioonide kaitse aegunud,
materjali-, energiamahukate tehnoloogiate,
seadmete, konstruktsioonide, materjalide

hinnanguid tarnimise eest, samuti toetab arengut ja
standardite = heakskiitu = (mddrused ja
eeskirjad) ja jdlgim nende tditmist

monopolidevastaste meetmete rakendamine | volakirjade emiteerimine, sihtotstarbeliste

laenude véljastamine

tagatiste kasutamisvOimaluste laiendamine
laenude votmisel

ajutiselt suletud ja mahajietud hoonete voi
muude riigile kuuluvate objektide kaasamine
investeerimistegevusse

finantsliisingu arendamine

pohifondide timberhindamise korraldamine
vastavalt inflatsioonimééra tempodele

investeerimistegevusega seotud subjektidel
on vOimalik kujundada oma
investeerimisfonde, kuid vaid
omavahenditest

Allikas: (UNCTAD.World investment report 2014); autori koostatud.

Lisaks on riigi liks vdimalikest meetmetest investeerimiskliima parandamiseks
investeeringute riiklik kaitse. Riik tagab koikidele investeerimistegevuse subjektidele,

olenemata omandivormist (Dunning, Lundan 2008: 383-396):
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e vOrdsed digused investeerimistegevuses;
e ldbipaistvus investeerimisprojektide arutelus;
e kapitaliinvesteeringute kaitse. Uheks investeeringute kaitse viisiks on nende

kindlustamine, mis toimub vastavalt kehtivale seadusele.

Porteri arvates peaks riigi otsene osalus investeerimistegevusest toimuma jargmisel
viisil.  Suurem osa eelarvest peaks olema suunatud investeerimisprojektide
rakendamisse, mis pakuksid huvi korgtehnoloogia ettevotetele, kes on huvitatud
korgtehnoloogia arengust — see kehtib nii erainvestorite kui ka riigisiseste investorite

puhul.

Valitsuse  késutuses olevaid  vahendeid, mis avaldavad  vilismaistele
otseinvesteeringutele otsest mdju, voib jagada jargmisteks:

e makromajanduslikud;

e mikromajanduslikud;

e institutsionaalsed.

Makromajanduslikud vahendid teevad kindlaks iildmajandusliku investeerimiskliima
tingimusi riigis tervikuna, mis viljendub oma mojus intressimddradele,
majanduskasvule ja  véliskaubanduslikele reziimidele. Riigi véliskaubanduse
reguleerimstegevus toimub tolli- ja tariifi, mittetariifsete meetmete kompleksi, tehniliste
tokkete, standardite ja muude reguleerijate kaudu. Mikromajanduslikud tooriistad
mdjutavad investeeringute voi toOstuse iiksikuid osi: hinnakujundust, maksumaiirasid,
amortiseerimistingimusi, tagatisi, sooduslaenude tingimusi,tariife/hindu.
Institutsionaalne vahendid on riiklikud jarelevalveasutused, ettevotete iihendused,
agentuurid, infosiisteemid. Nende peamine eesmirk on reguleerida ja korrigeerida

investeerimisprogramme. (IToptep 2005: 545-558)

Teadlaste arvamusele tuginedes voib teha jargmisi jéreldusi, et suured VOI vood on
voimalikud ilma riigipoolse reguleerimiseta, kuid see on vdimalik ainult véljakujunenud
institutsionaalse turusiisteemiga riikides. Uleminekustaadiumis majandustes peab aga
vilja tootama stiimulite— ja kaitsesiisteemi, mis aitab jagu saada ka korgendatud
riskidest. Selline slisteem on riigi teha. Globaliseerumise ja rahvusvahelise konkurentsi

tingimustes VOI eest ei saa oodata, et vilisinvestor ilmutaks ise tiles huvi
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kapitalipaigutamise suhtes, selliste paigutuste saavutamiseks on vaja luua pikaajaliste
stiimulite siisteemi. VOI ligimeelitamise strateegia ndeb ette pingutusi saaja-riigi
rahvuslike eeliste tugevdamiseks ning VOI juurdevoolu takistuste vdhendamiseks.
Samuti méngib riigipoliitika Vvastavalt teadlaste arvamusele olulist rolli riigi
investeerimiskliima kujunemises. See voOib oma tegevusega nii luua soodsat
investeerimiskliimat, kui ka muuta seda halvemaks. Kuid iiks avaliku sektori kindel

eesmark on luua soodsaid tingimusi investeerimiskliima parandamiseks.

Seega saab to0 autor eristada jargmisi poliitilisi meetmeid, mis aitavad parandada
investeerimiskliimat riigi, piirkonna ja linna tasandil:

e Poliitilise stabiilsuse loomine;

e Soodsate maksutingimuste loomine;

e Spetsiaalsete majandus— ja tehnoloogiaarengu majandustsoonide loomine;

e Efektiivse mehhanismi loomine investorite huvide ja diguste kaitseks;

¢ Investoritele hea digusliku baasi loomine;

e Efektiivsete mehhanismide loomine investeerimiskindlustuseks;

e Adekvaatse infostusteemi loomine investeerimisturul;

e Prioriteetsete investeerimisprojektide riigitoetus.
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2. EESTI JA PETERBURI REGIOONI
INVESTEERIMISKLIIMADE SOBIVUS
VALISINVESTORITELE NING NEID KUJUNDAVAD
POLIITIKAD

2.1. Valisinvesteeringute keskkonna vordlevanaliiisi metoodika
jaandmed regioonide kohta

Kiesoleva t66 eesmdrgiks on vorrelda ja hinnata Eesti ja Venemaa Peterburi regiooni
investeerimiskliimat. Teoreetilises osas esitati investeerimiskliima mdiste teoreetilised
alused, loetleti, millised tegurid mdjutavad investeerimiskliimat ja kuidas
investeerimiskliimat parandada. Empiirilises osas vaatleb t66 autor konkreetseid Eesti ja
Peterburi regiooni faktoreid ning vordleb neid regioone neisse regioonidesse lackuvate
otseste vilisinvesteeringute jirgi. Oma t60s keskendub autor iihe riigi tervikuna ning
teise riigi regiooni vordlemisele, kui aga votta vordluseks kaks riiki — Eesti ja Venemaa,
siis saaks juba hoopis teistsugused andmed ja tulemused. Kuna Venemaa paikneb
Euroopa ja Aasia mandriosal ning koosneb mitmest regioonist, millel on erinev kliima
ja erinevad loodusressursid ning ka tdiesti erinevad otsevélisinvesteeringute liigid, siis
keskendab autor oma tdhelepanu Venemaa Peterburi regioonil. Antud regioonil on nagu
Eestilgi viljund L&inemerele, praktiliselt iihesugune kliima, ligikaudselt sama
asustustihedus. Lisaks voib taolist vordlust rakendada ka teiste riitkide vOi regioonide
suhtes, mis on geograafiliselt ldhedad, on praktiliselt sama kliimaga ja omavad viljundit

Laanemerele.

Vastavalt teooriale mdjutab investeerimiskliima regiooni otseste vilisinvesteeringute
juurdevoolu, sellepdrast on autoril oma hiipotees, mida ta soovibki statistiliste andmete
abil Kinnitada. Mida parem on riigi investeerimiskliima, seda suurem on
otseinvesteeringute voog riiki. Nagu on dra toodud to0 teoreetilises osas, kujutab

investeerimiskliima endast otseste vilisinvesteeringute riiki juurdevoolu mojutavate
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tegurite kooslust. Et neid tegureid statistiliste nditajate poolest hinnata ja kahte regiooni
vorrelda, kasutab autor investeerimiskliima hindamise integraalnditaja meetodit.
Integraalnditajat on mugav vorrelda ja hinnata, kuna see kujutab endast numbrilist
tdhendust, mida on hiljem vOimalik vorrelda otseste vélisinvesteeringute regiooni
juurdevoolu néitajaga. Seega kolab autori arvates teoreetilist osa kinnitav ja empiirilisel
osal poOhinev hiipotees jargmiselt: Mida korgem on investeerimiskliima hinnangu
integraalniitaja, seda suurem on otseste vélisinvesteeringute juurdevool regiooni.

(Yypunosa, OpunnnukoBa: 2014)

Investeerimiskliima hinnangu integraalnditaja meetod sisaldab endas nii kvalitatiivseid
kui ka kvantitatiivseid nditajaid. Kvalitatiivsete ja kvantitatiivsete nditajate
vordlemiseks ja nende kasutamiseks edaspidistes arvutustes kasutatakse palliskaalat,
vastavalt millele antakse igale niitajale prioriteedi meetodil oma kaalukoefitsient. Selle
meetodi  peamiseks eeliseks on  vOimalikult tdpsete tulemuste saamine
investeerimiskliimat mdjutavaid tegureid puudutavate arvutuste kohta ning mugavus
vordlemisel. See meetod on lisaks veel pohjendatud ka matemaatilisest seisukohast,
ning annab seetottu objektiivseid tulemusi. Peale selle ei ole arvutused liiga kohmakad

ja lubavad andmeid uue informatsiooni saabudes korrigeerida.

Investeerimiskliima seisukorra hinnangu integraalnditaja arvutatakse vélja kui teguri

erikomponentide tdhenduste kaalutud aritmeetilise keskmise valemi jargi:

n
X = Z(Zj X pj)
j=1

x; — investeerimiskliimat mojutava teguri hinnang;
zj — investeerimiskliimat mdjutava teguri pall teguri komponendi jirgi;
p; —komponendi osakaal teguris

Kindlaksmiératud tegurite alusel tuletati integraalniitaja, mida arvutatakse jargmiste

valemite jérgi:
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n
I, = Z(xi X ¥i)
i

I, — investeerimiskliima integraalnéitaja;
y; — teguri osakaal teguri investeerimiskliima integraalniitajas.

Niiviisi tuleb investeerimiskliima hindamisel omistada igale komponendile pall
vastavalt selle hinnangust antud ajaperioodil ning korrutada selle osakaaluga teguris,
misjdrel liita koik tegurite vastavad tulemused. Jargnevalt tuleb saadud tulemus
korrutada osakaaluga integraalnditajas. Saadud 16pptulemust tuleb rakendada
kriteeriumitdhenduste suhtes ning méérata riigi investeerimiskliima seisukord. Tuletatud

integraalnditaja aitab méidrata investeerimistingimusi riigis konkreetsel ajavahemikul.

Tuginedes tdhtsaimatele rahvusvahelistele statistilistele allikatele (International Institute
for Management Development, Euromoney, Maailmapank, jm.), tegi autor kindlaks
need tegurid (majanduslikud, poliitilised, sotsiaalsed, rahalised, diguslikud, ressursid ja
toorained, t66joud, ja kriminaalsed) ning hinnangutegurite peamised komponendid, mis
mojuvad investeerimiskliimale. Arvestatakse koiki teoreetilises osas kirjeldatud
tegureid, vélja arvatud Okoloogiline tegur, kuna selle teguri puhul ei saa kindlaks
méadrata selle komponente. Néiteks poliitilist tegurit hinnatakse erinevalt, olenevalt
rahvastiku usaldustasemest vOoimuorganite ja institutsionaalsete piirangute suhtes (vt.
LISA2). Neid tegureid vaadeldakse investori seisukohalt, kes soovib antud regiooni
investeerida. Vastavalt t66 teoreetilisele osale on olemas 4 tiiiipi investori motiive: uute
turgude otsing, uute tooraineallikate otsing, vOimaluste otsing tootmise juhtimiseks
korgema efektiivsusega, uue informatsiooni otsing. Kahjuks on keeruline leida andmeid
tegurite kohta, millele tuginevad investorid, kui valivad oma investeeringu motiiviks
uue informatsiooni otsingut. Sellepdrast vaatleb autor oma t60s ning annab teguritele
osakaalu vastavalt investorite motiividele. Iga tegur jagati komponentideks, millele anti
osakaal teguris. Seejuures ei muutu teguri komponentide osakaal, sdltumata investori
motiivist. Osade arv erinevates tegurites on ebaiihtlane (2 kuni 7). Teguri koosseis v3ib
olla realiseeritud olenevalt selle seisukorra méirale, sellistele méddradele on omistatud
pallid vahemikus 0 kuni 10, kus 10 on parim voimalik pall ning 0 on halvim pall.

Arvutuste mugavamaks ldbiviimiseks on valitud just selline palliskaala. Monikord ei
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alga pallid 10-st, niiteks oleks teguri tootjate hinnaindeksite muutumine vdrreldes
eelmise aastaga CPl-ga puhul ideaalseks variandiks, mille puhul voiks panna 10 palli,
see, et tarbijahinnaindeks ei muutuks voi muutuks negatiivselt, kuid sellist ndhtust ei ole
maailma tiheski riigis. Samuti oleks néiteks teguri metsaga kaetud alade puhul ideaalne,
kui metsaga kaetud territooriumi pindala oleks enam kui 80%, kuid see on
vihetdendoline, sellepérast ei saagi sellistel juhtudel alustada pallide jagamist alates 10
pallist.

Kahjuks ei leidnud autor head Kinnitust sellele, kuidas voiks kdige paremini omistada
igale tegurile osakaalu vastavalt investorite erinevatele motiividele, ning seda
objektiivse statistilise ja teoreetilise informatsiooni piisava mahu puudumise tottu
regiooni investeerimiskliima integraalnditaja abil arvutuste tegemiseks. Autor kasutab
oma subjektiivset osakaalude jagamise tehnikat, tuginedes oma teoreetilistele ja
praktilistele teadmistele.

Kdige populaarsemaks investeerimismotiiviks oli uute turgude otsing (Kudina,
Jakubiak; 2008), misparast tuginebki autor just sellele motiivile. Antud juhul on igal
vaadeldud teguril oma osakaal alates 0,19 kuni 0,05, kuid summas vorduvad koikide
tegurite osakaalud tépselt iihega. Kooskodlas sellele investori motiivile on tema jaoks
tahtsad poliitilised, majanduslikud, finantsilised néditajad, mille tottu omistatakse neile

suurim osakaal.

Vastavalt investorite motiividele on uute tooraineressursside allikate otsingu puhul
koige tdhtsamaks teguriks ressursid ja tooraine ning selle osakaal on 0,24. Autori
arvates ei oma investori sellise motiivi puhul sotsiaalne faktor eriti suurt tdhendust,
seepdrast on selle teguri osakaal kdikidest teistest vdiksem ning vordub 0,08-ga. Selle

motiivi tegurite analiiiis esitatakse tabelis nr. 8.

Vastavalt investori motiivile on voimaluste otsingu puhul tootmise juhtimiseks kdrgema
efektiivsusega kdige tdhtsam tegur to6joud. Sellel teguril on suurim osakaal ning
vordub 0,20-ga. Sotsiaalne tegur on samuti tdhtis ning selle osakaal on 0,15. Selle

motiivi tegurite analiiiis esitatakse tabelis nr. 10.
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Vastavalt valemitele tuleb integraalnditaja arvutamiseks koigepealt korrutada
investeerimiskliimat mdjutava teguri komponendi vastav pall teguri komponendi
osakaaluga, seejirel korrutada saadud tulemus teguri osakaaluga investeerimiskliima
integraalnditajas, saadud tulemus annab meile investeerimiskliima hinnangu
integraalnditaja. Niiviisi, mida korgem on investeerimiskliima usaldusvairsuse

integraalnditaja véartus, seda soodsama kliimaga on regioon.

Autor kasutab Eesti ja Peterburi regiooni statistilisi 2013. aasta andmeid vOi siis
suhtelist muutumist vorreldes sellele eelneva aastaga (2012), mis on voetud suurimatest
statistilistest baasidest, nditeks: Eurostat, Maailmapank, Euromoney, International
Institute for Management Development. Samuti, tuginedes nendele andmebaasidele ja
teoreetilisele osale, annab autor ka ise tegurite osakaaludele vdirtusi. See vdimaldab tal
teoreetilisi andmeid analiiiisida. Koik andmed, millel antud meetod baseerub, on &ra

toodud tabelis (vt. LISAL).

2.2. Eesti ja Peterburi investeerimiskliima sobivus erinevatele
investorite tlilipidele

Tuletatud integraalnditaja praktiliseks realiseerimiseks teostasime arvutusi 2013. aasta
Eesti ja Peterburi regiooni andmete baasil. Uurimuse aluseks on erinevad edetabelid,
mida kujundavad nii vdlismaised kui ka kohalikud agentuurid, ekspertide poolsed
erinevate tegurite hinnangud, statistilised andmed. Uurimustulemused voimaldavad
sOnastada jareldusi nende regioonide investeerimiskliima taseme hinnangu kohta. Et
arvestada vilja investeerimiskliima seisundi hinnangu integraalniitaja, on vaja kodik
andmed kanda iile palliskaalale, vastavalt millele omistatakse igale niitajale
prioriteedimeetodil oma kaalukoefitsient. Niiviisi saab LISA 1 ja LISA 2 ithendamise

tulemusi ndha tabelites nr. 6,8,10.

Tabel 6. Investeerimiskliima tegurite integraalhinnang, vastavalt investori sellistele

motiividele, nagu uute turgude otsing

Tegur ja selle komponendid Osakaal | Eesti Peterburi
regioon
Pall Pall
Majanduslikud 0,17
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Tootjate hinnaindeksite muutumine vorreldes
eelmise aastaga PPI-ga

0,3

- 7% -10%

-5% -7%

- 3% -5%

- vihem kui 0%

- (-3)% -0%

Tootjate hinnaindeksite muutumine vorreldes
eelmise aastaga CPI %-ga

0,3

- vihem kui 0%

- 0% -3%

- 3% -5%

- 5% -7%

- 7% -10%

SKP muutus vorreldes eelmisel aastal

0,4

- SKP/RKT kasv

10

10

- SKP/RKT diinaamika stagnatsioon

- SKP/RKT negatiivne diinaamika

Poliitiline

0,19

Rahvastiku usaldustase valitsuse suhtes

0,4

- absoluutne usalduse tase (iile 80%)

- korge usalduse tase (61-79 %)

- keskmine usalduse tase (46-60 %)

- madal usalduse tase (26-45%)

- kriitiliselt madal usalduse tase (0-25%)

Riigi suhtumine kodumaistesse ja
valisinvestoritesse

0,25

- vdlisinvesteeringutele soodsamate
tingimuste loomine

- positiivne suhtumine iga liiki
investeeringutesse

- voimude prioriteediks on riigisisesed
investeeringud, neutraalne suhtumine
vdlisinvesteeringutesse

- soositakse riigisiseseid investeeringuid,
negatiivne suhtumine vilisinvesteeringutesse

- negatiivne suhtumine mistahes
investeeringutesse

Institutsionaalsed piirangud (koht WCY
Ranking edetabelis)*

0,35

- riigi konkurentsieeliste kasutamise korge

tase (1-20)

10

- riigi konkurentsieeliste kasutamise
keskmine tase (21-40)

- riigi konkurentsieeliste kasutamise madal
tase (41-60)

- riigi konkurentsieeliste kasutamise
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kriitiliselt madal tase (61-80)

Sotsiaalsed

0,05

Rahvastiku elatustase (inimarengu indeks —
IAD)*

0,3

- vdga korge 141 (0,8-1)

10

- korge IAI (0,711-0,799)

- keskmine 1Al (0,535-0,710)

- madal 1Al (0-0,534)

Elanikkonna suhtumine ettevdtjaisse

0,15

- positiivne suhtumine

- neutraalne suhtumine

- negatiivne suhtumine

Kohalike ettevotjate todomadused ja eetika

0,3

- korge tase

10

- keskmine tase

- madal tase

Migratsiooni tase

0,25

- madal migratsioonitase

- keskmine migratsioonitase

- korge migratsioonitase

Finantsilised

0,15

Konkurentsivoimelisuse arengutase (koht
WCY Ranking edetabelis)*

0,20

- konkurentsikeskkond on arenenud ja riigi
poolt soositav (1-15)

10

- konkurentsikeskkond on arenenud, kui ei
ole riigi poolt soositav (16-29)

- konkurentsikeskkond ei ole arenenud, kuid
riigi poolt soositav (30-45)

- konkurentsikeskkond ei ole arenenud ega
riigi poolt soositav (46-60)

Viliskapitali kohalolek

0,15

- viliskapital on majanduses olemas
vihemalt 20 aastat

10

- viliskapital on majanduses olemas
vihemalt 10 aastat

- viliskapital on majanduses olemas
vihemalt 5 aastat

Aasta keskmine inflatsioonitase viimase 5
aasta jooksul

0,30

- vahem kui 3 %

10

-3% - 7%

- 7% —10%

-10% - 15%

-15% -35%

- tile 35 %

rahvusvaluuta stabiilsus*

0,20
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- vabalt konverteeritav valuuta

10

- kursside vahe vabal ja mustal turul
moodustab vihem kui 10 %

- kursside vahe vabal ja mustal turul
moodustab vihem kui 10 % — 40 %

- kursside vahe vabal ja mustal turul
moodustab 41 % — 100 %

- kursside vahe vabal ja mustal turul
moodustab enam kui 100 %

Laenuvahendite kittesaadavus

0,15

- vaba ligipdds laenuvahenditele

10

10

- laenuvahendite kdttesaadavus on moneti
piiratud

- laenuvahendite kdttesaadavus on piiratud

- laenuvahendid ei ole kdttesaadavad

Oiguslikud

0,12

Maksustamise tase (ettevotted)

0,55

- maksustamise tase moodustab kuni 5%

- maksustamise tase moodustab 6-15%

- maksustamise tase moodustab 16-30%

- maksustamise tase moodustab 31-95%

Kaubandusvabadus (Majandusliku vabaduse
indeks)

0,45

- on tagatud vaba tollireziim (76-100)

- on tagatud vaba tollireZiim teatud
piirangutega (51-75)

- on tagatud vaba tollireziim monede teatud
liiki toodete, téode voi teenuste jaoks (26-50)

- puudub vaba tollireziim (0-25)

Ressursid ja tooraine

0,13

Metsaga kaetud alade pindala

0,17

61% — 80%

46 % - 60%

31% - 45%

16% - 30%

Vihem kui 15%

Puiduvarud m3 inimese kohta

0,17

81 — 100 m3 inimese kohta

61 — 80 m3 inimese kohta

41 — 60 m3 inimese kohta

21 — 40 m3 inimese kohta

Vihem kui 20 m3 inimese kohta

Teravilja tootmine inimese kohta aastas
tonnides

0,14

enam kui 1 tonn

0,76 — 1 tonn

0,51 - 0,75 tonni
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0,26 — 0,5 tonni

vahem kui 0,25 tonni

Piimatoodang inimese kohta aastas tonnides

0,14

enam kui 1 tonn

0,76 — 1 tonn

0,51 — 0,75 tonni

0,26 — 0,5 tonni

vahem kui 0,25 tonni

Loodus— ja energeetiliste ressurssidega
varustatus

0,17

- on olemas oma looduslik toorainebaas ning
vaba ligipdds sellele

10

10

- on olemas oma looduslik toorainebaas,
kuid pole vaba ligipddisu sellele

- puuduvad oma loodus— ja energeetilised
ressursid, toimub nende pidev tarne

- puuduvad oma loodus— ja energeetilised
ressursid

Toostustoodangu tootmismaht

0,11

- riigi industrialiseerumine (enam kui 60%
SKP)

- toostusharude moodukas areng (41-59%
SKP)

- toostusharude madal areng (30-40% SKP)

- riigi deindustrialiseerumine (vihem kui
30% SKP)

Teaduse ja tehnika potentsiaali ning
infrastruktuuri arengutase

0,1

- korge teaduse ja tehnika potentsiaali ning
infrastruktuuri arengutase

10

- keskmine teaduse ja tehnika potentsiaali
ning infrastruktuuri arengutase

- madal teaduse ja tehnika potentsiaali ning
infrastruktuuri arengutase

- teaduse ja tehnika potentsiaali ning
infrastruktuuri puudumine

Téojoud

0,09

Rahvastik on t60vOimelises eas

0,30

- korge tase (enam kui 90%)

- keskmine tase (65% ja enam)

- madal tase (vdhem kui 65%)

0,25

- kriitiliselt madal tase (vidhem kui 50%)

10

Tootuse tase

- optimaalne tase (5-7%)

- korge tase (7,1-15%)

- kriitiliselt madal tase (enam kui 15%)

0,15
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- turu ,, tilekuumenenud ** seisund (vihem kui
5%)

Keskeriharidusega to6tajate osakaal 8

- enam kui 90 % 6

- enam kui 70%

- enam kui 50%

- enam kui 30% 0,30

- vihem kui 30%

Korgharidusega todtajate osakaal

- enam kui 90 %

- enam kui 70% 4

- enam kui 50% 2

- enam kui 30% 0,1

- vihem kui 30% 0,30

Kriminaalsed 10 10

Kuritegevuse tase (kuritegude arv 100 tuh.
in. kohta)

- madal kuritegevuse tase (5-6)

- keskmine kuritegevuse tase (7-20) 0,15

- korge kuritegevuse tase (enam kui 20)

Alkoholi tarbimise tase (liitrites inimese
kohta aastas)

- minimaalne tase (vdhem kui 2,5 1)

- minimaalsest korgem tase (enam kui 2,5 1)

- aktsepteeritav tase (enam kui 5 1) 2 2
- aktsepteeritavast korgem tase (enam kui 7,5

1)

- korge tase (enam kui 10 I) 0,25

- kriitiliselt korge tase (enam kui 12,5 1) 10

Voimude suhtumine kriminaalsetesse 6

struktuuridesse

- kategooriliselt negatiivne suhtumine

- negatiivne suhtumine, kuid tunnistatakse
selliste struktuuride vdljajuurutamise
voimatust

- neutraalne poliitika 0,30

- selliseid struktuure soosiv poliitika

Suhtumine korruptsiooni (Transparency
International indeks)*

- madal korruptsiooni tase (9-10) 6

- suhteliselt madal korruptsiooni tase (7-8,9)

- keskmine korruptsiooni tase (5-6,9) 2

- suhteliselt korge korruptsiooni tase (3-4,9)

- korge korruptsiooni tase (2-2,9)

- kriitiliselt korge korruptsiooni tase (0-1,9)

*Andmed on vdetud kogu Venemaa kohta, kuna puuduvad andmed konkreetselt
Peterburi regiooni kohta.
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Allikas: Lisal, Lisa2; autori koostatud.

Niiiid on vaja teostada arvutused iga riigi kohta eraldi.

Eesti

Majanduslikud y; = 0,17: x=03%x10+03%x6+04%x10=7,6
investeerimiskliimat ~ mojutava  teguri  hinnang.  Majandusliku  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,17 X 7,6 = 1,292

Poliitilised y; = 0,19: x;=04%x8+0,25%x8+0,35%x10=8,7
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Poliitilise  teguri
investeerimiskliima integraalniitaja on I, = 0,19 X 8,7 = 1,653

Sotsiaalsed y; = 0,05: x; =0,3x10+0,15%x4+0,3%x 10+ 0,25%x8 =8,6
investeerimiskliimat ~ mojutava  teguri  hinnang.  Sotsiaalse  teguri
investeerimiskliima integraalniitaja on I, = 0,05 X 8,6 = 0,43

Finantsilised y; = 0,15: x;=02%x4+015%x10+03x10+0,2x10 +
0,15 x 10 = 8,8 investeerimiskliimat mdjutava teguri hinnang. Finantsilise
teguri investeerimiskliima integraalnéitaja on I, = 0,15 X 5,8 = 1,32
Oiguslikud y; = 0,12: x; =0,55x 6+ 0,45x 8 = 6,9 investeerimiskliimat
mdjutava teguri hinnang. Oigusliku teguri investeerimiskliima integraalniitaja
onl, =0,12 X 6,9 = 0,828

Ressursid ja tooraine y; = 0,13: x; = 0,17 X 6 + 0,17 X 4+ 0,14 X 6 + 0,14 X
6+017%x10+4+0,11x4+0,1x10= 6,52 investeerimiskliimat mdjutava
teguri hinnang. Ressurside ja tooraine teguri investeerimiskliima integraalnditaja
onl, =0,13 X 6,52 = 0,848

T66joud y; = 0,09: x=03%x6+025x6+0,15x6+03%x4=54
investeerimiskliimat mdjutava teguri hinnang. T66jou teguri investeerimiskliima
integraalnditaja on [,, = 0,09 X 5,4 = 0,486

Kriminaalsed y; = 0,1: x; =0,3x10+0,15Xx2+0,25%x 10+ 03 X6 =7,6
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Kriminaalse teguri

investeerimiskliima integraalniitajaon I, = 0,1 X 7,6 = 0,76
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L,

= i(xi X i)

=1,292+1,653+0,43 + 1,32 + 0,828 + 0,848 + 0,486 + 0,76
=7,617

Peterburi regioon

Majanduslikud y; =0,17: x=03%x24+03%x8+04%x10=7
investeerimiskliimat ~ modjutava teguri  hinnang. Majandusliku  teguri
investeerimiskliima integraalnditajaon I,, = 0,17 X 7 = 1,19

Poliitilised y; = 0,19: x;=04%Xx6+025%x8+035%x4=5,8
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Poliitilise  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,19 X 5,8 = 1,102

Sotsiaalsed y; =0,05: x;=03x8+0,15%x4+03%x6+0,25%Xx8=6,8
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Sotsiaalse  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,05 X 6,8 = 0,34

Finantsilised y; = 0,15: x;=02%x10+0,15x8+03%x6+0,2x8+
0,15 x 10 = 8,1 investeerimiskliimat mdjutava teguri hinnang. Finantsilise
teguri investeerimiskliima integraalnéitaja on I,, = 0,15 x 8,1 = 1,215
Oiguslikud y; = 0,12: x; =0,55x 6 + 0,45 x 8 = 6,9 investeerimiskliimat
mdjutava teguri hinnang. Oigusliku teguri investeerimiskliima integraalniitaja
onl, =0,12%x 6,9 = 0,828

Ressursid ja tooraine y; = 0,13: x; = 0,17 X 6+ 0,17 X 6 + 0,14 X 2 + 0,14 X
2+0,17x10+0,11 x4+ 0,1 X6 =534 investeerimiskliimat —mdjutava
teguri hinnang. Ressurside ja tooraine teguri investeerimiskliima integraalnditaja
onl, =0,13 x 5,34 = 0,695

T66joud y; = 0,09: x;=03%x44025%x10+0,15x8+03x2=55
investeerimiskliimat mdjutava teguri hinnang. T66jou teguri investeerimiskliima
integraalnditaja on I,, = 0,09 X 5,5 = 0,495

Kriminaalsed y; = 0,1: x; =03x10+4+0,15Xx24+0,25Xx6+03x2 =54
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Kriminaalse teguri

investeerimiskliima integraalnditaja on I, = 0,1 X 5,4 = 0,54
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I, = Z(xi X y;)

=1,19+1,102 + 0,34 + 1,215 + 0,828 + 0,695 + 0,495 + 0,54
= 6,405

Tabel 7. Tulemuslik néitaja, vastavalt investori sellistele motiividele, nagu uute turgude

otsing

Tulemuslik niitaja Eesti Peterburi
regioon

Soodne investeerimiskliima 8,20-9,78

Soodne, kuid modduka riskiga 7,617 6,405
investeerimiskliima 5,40-8,19

Korge riskiga investeerimiskliima 2,65-5,39

Adrmiselt ebasoodne investeerimiskliima 1,13-
2,64

Allikas: autori koostatud.
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Joonis 1. Investeerimiskliima tegurite integraalnditaja, vastavalt investori sellistele

motiividele nagu uute turgude otsing (autori koostatud).

Nagu on ndha joonisest 1, on t66jou teguri integraalnditaja Peterburi regioonis on
korgem kui Eestis, ning diguslikud integraalniitajad on nendes regioonides vordsed, on
investeerimiskliima integraalhinnangu iildine niitaja parem Eestil, kinnitades sellega
to0 teoreetilist osa selle kohta, et investeerimiskliima kujutab endast mitme teguri
koosmdju. Samamoodi on tabelis 7 kajastatud tulemustest ndha, et Eesti ja Peterburi

regiooni investeerimiskliima integraalhinnang néitab, et nendes piirkondades on soodne,
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kuid moodduka riskiga investeerimiskliima. See tdhendab, et investeerimiskliima neis
piirkondades aitab kaasa investorite aktiivsele tegevusele ning stimuleerib kapitali
juurdevoolu, kuid on olemas ka teatud viikesed riskid. Eestis on soodne kliima veidi

parem, kuna integraalindeks I,,(7,617) >I,,(6,405) on suurem kui Peterburi regioonis.

Kuna investorite motiivid mojutavad tegureid, mitte aga osakaale, siis toob autor dra
vastavalt uute toorainete ja ressursside otsingu motiivi tabelis 3 ning vaatleb ainult

tegurite osakaalu. Tegurite komponentidele omistatud pallide kogus aga ei muutu.

Tabel 8. Investeerimiskliima tegurite integraalhinnang, vastavalt investorite

motiividele, nagu niiteks tooraineressursside uute allikate otsing

Tegur ja selle komponendid Osakaal
Majanduslikud 0,12
Poliitilised 0,15
Sotsiaalsed 0,08
Finantsilised 0,12
Oiguslikud 0,10
Ressursid ja toorained 0,24
T66joud 0,14
Kriminaalsed 0,05

Allikas: autori koostatud.

Niiiid on vaja teostada arvutused iga riigi kohta eraldi.
Eesti
e Majanduslikud y; = 0,12: x;=03%x10+03%x6+04%x10=7,6
investeerimiskliimat ~mojutava  teguri  hinnang.  Majandusliku  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I, = 0,12 X 7,6 = 0,912
e Poliitilised y; = 0,15: x; = 0,4 x 8+ 0,25 x 8+ 0,35 x 10 = 8,7
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Poliitilise  teguri
investeerimiskliima integraalnéitaja on I, = 0,15 X 8,7 = 1,305
e Sotsiaalsed y; =0,08: x; =0,3%x10+0,15%x4+0,3%x 10+ 0,25%x8 =8,6
investeerimiskliimat ~ mojutava  teguri  hinnang.  Sotsiaalse  teguri

investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,08 X 8,6 = 0,688
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Rahalised y; = 0,12 x; =02%x4+4+0,15%x 104+ 0,3x 10+ 0,2 x 10 + 0,15 X
10 = 8,8 investeerimiskliimat mojutava teguri hinnang. Rahalise teguri
investeerimiskliima integraalnéitaja on I, = 0,12 X 8,8 = 1,056

Oiguslikud y; = 0,10: x; = 0,55x 6 + 0,45 x 8 = 6,9 investeerimiskliimat
mdjutava teguri hinnang. Oigusliku teguri investeerimiskliima integraalniitaja
onl, =0,10x6,9 = 0,69

Ressursid ja tooraine y; = 0,24: x; = 0,17 X 6 + 0,17 x4+ 0,14 X 6 + 0,14 X
6+0,17%x10+0,11 x4+ 0,1 X 10 =6,52 investeerimiskliimat mdjutava
teguri hinnang. Ressurside ja tooraine teguri investeerimiskliima integraalnditaja
onl, =0,24 X652 =156

T66joud y; = 0,14: x=03%Xx64+025x64+015x64+03x4=54
investeerimiskliimat mojutava teguri hinnang. T66jou teguri investeerimiskliima
integraalnditaja on I,, = 0,14 X 5,4 = 0,756

Kriminaalsed y; = 0,05: x; =0,3%x10+0,15%x2+0,25Xx10+0,3X6 =
7,6 investeerimiskliimat modjutava teguri hinnang. Kriminaalse teguri

investeerimiskliima integraalnditaja on I, =005%x76=0,38

n

L, = Z(xi X yi)

l

=0,912 + 1,305+ 0,688 + 1,056 + 0,69 + 1,56 + 0,756
+ 0,38 = 7,347

Peterburi regioon

Majanduslikud y; = 0,12: x=03%x2+03%x8+04%x10=7
investeerimiskliimat ~ mojutava teguri hinnang. Majandusliku  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I, = 0,12 X 7 = 0,84

Poliitilised y;, = 0,15 x; = 0,4 X 6 + 0,25 X 8 + 0,35 X 4 = 5,8
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Poliitilise  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,15 X 5,8 = 0,87

Sotsiaalsed y; =0,08: x;=03x8+0,15%x4+03%x6+0,25%x8=6,8
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Sotsiaalse  teguri

investeerimiskliima integraalniitaja on I, = 0,08 X 6,8 = 0,544
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L,

Tabel

Finantsilised y; = 0,12: x=02%x10+0,15%x8+03x6+0,2xX8+
0,15x 10 = 8,1 investeerimiskliimat mojutava teguri hinnang. Finantsilise
teguri investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,12 X 8,1 = 0,972
Oiguslikud y; = 0,10: x; = 0,55x 6 + 0,45 x 8 = 6,9 investeerimiskliimat
mdjutava teguri hinnang. Oigusliku teguri investeerimiskliima integraalniitaja
on I, =0,10 X 6,9 = 0,69

Ressursid ja toorainey; =0,24: x;=0,17xXx6+4+0,17Xx6+0,14 X2+
014x2+4+017%x10+0,11%x4+0,1x6=5,34 investeerimiskliimat
mojutava teguri hinnang. Ressurside ja tooraine teguri investeerimiskliima
integraalnditaja on I,, = 0,24 X 5,34 = 1,28

Too6joud y; = 0,14: x;=03%x4+0,25%x10+0,15x8+0,3x2=5,5
investeerimiskliimat ~ modjutava  teguri  hinnang.  To66jou teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,14 X 5,5 = 0,77

Kriminaalsed y; = 0,05 x; =0,3x10+0,15Xx2+0,25%Xx6+03%x2=54
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Kriminaalse  teguri

investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,05 X 5,4 = 0,27

n
= Z(xi X y;)=084+087+0,544 + 0,927 + 0,69 + 1,28 + 0,77 + 0,27
i

=6,191

9. Tulemuslik néiitaja, Vvastavalt investorite motiividele, nagu naiteks

tooraineressursside uute allikate otsing

Tulemuslik niitaja Eesti Peterburi

regioon

Soodne investeerimiskliima 8,20-9,78

Soodne, kuid mddduka riskiga 7,347 6,191
investeerimiskliima 5,40-8,19

Kaorge riskiga investeerimiskliima 2,65-5,39

Adrmiselt ebasoodne investeerimiskliima 1,13-

2,64

Allikas: autori koostatud.
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M Eesti

B Peterburi regioon

Joonis 2. Investeerimiskliima tegurite integraalnditaja, vastavalt investorite sellistele
motiividele nagu tooraineressursside uute allikate otsing (autori koostatud).

Nagu on nédha joonisest 2, on selle investori motiivi puhul t66jou teguri integraalnditaja
Peterburi regioonis natuke korgem kui Eestis, ning diguslik integraalnditaja neis
regioonides sama, kuid investeerimiskliima integraalhinnangu tiildnditaja on Eestis
parem, kinnitades selliselt to6 teoreetilist osa selle kohta, et investeerimiskliima kujutab
endast mitme teguri koosmdju. . Samuti on tabelis 9 kajastatud tulemustest ndha, et
Eesti ja Peterburi regiooni investeerimiskliima integraalhinnang niitab &ra, et neis
regioonides on soodne, kuid modduka riskiga investeerimiskliima. See tdhendab, et
investeerimiskliima neis regioonides soodustab investorite aktiivset tegevust ning
stimuleerib kapitali juurdevoolu, kuid on olemas ka teatud viikesed riskid. Eestis on
soodne kliima veidi parem, kuna integraalindeks 1,,(7,347) >I,,(6,191) on suurem, kui
Peterburi regioonis. Lisaks on integraalindeksid investori uute tooraine ressursside
otsingu motiivi puhul Eestis ja Peterburi regioonis veidi védiksemad kui uute turgude
otsimise motiivi puhul. See tdhendab, et neid regioone on investoritel parem kasutada

pigem miiligiturgudena, Kui tooraine ja ressursside otsinguks.

Tabelis 10 vaadeldakse Eesti ja Peterburi regiooni atraktivsust -efektiivsusele
orienteeritud investorite korral. Tegurite komponentidele omistatud pallide arv jaib

muutmatuks, sellepdrast vaatleb autor ainult tegurite osakaalu.
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Tabel 10. Investeerimiskliima tegurite integraalhinnang, vastavalt investorite motiivile

uute voimaluste otsing tootmise juhtimiseks korgema efektiivsusega.

Tegur ja selle komponendid Osakaal
Majanduslikud 0,10
Poliitilised 0,13
Sotsiaalsed 0,15
Finantsilised 0,09
Oiguslikud 0,13
Ressursid ja toorained 0,10
T66joud 0,20
Kriminaalsed 0,10

Allikas: autori koostatud.

Niiiid on vaja teostada arvutused iga riigi kohta eraldi.

Eesti

Majanduslikud y; = 0,10: x;=03%x10+03%x6+04%x10=7,6
investeerimiskliimat ~mojutava  teguri  hinnang.  Majandusliku  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,10 X 7,6 = 0,76

Poliitilised y; = 0,13: x; = 0,4 x84+ 0,25x 8+ 0,35%x 10 = 8,7
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Poliitilise  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,13 X 8,7 = 1,131

Sotsiaalsed y; = 0,15: x; =0,3x 10+ 0,15%x4+0,3%x 10+ 0,25%x 8 =8,6
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Sotsiaalse  teguri
investeerimiskliima integraalniitaja on I,, = 0,15 X 8,6 = 1,29

Finantsilised y; = 0,09: x; =02x4+0,15x10+4+0,3%x10+0,2%x 10+
0,15 x 10 = 8,8 investeerimiskliimat mojutava teguri hinnang. Finantsilise
teguri investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,09 X 8,8 = 0,792
Oiguslikud y; = 0,13: x; =0,55%x 6+ 0,45x 8 = 6,9 investeerimiskliimat
mdjutava teguri hinnang. Oigusliku teguri investeerimiskliima integraalniitaja
onl, =0,13%x6,9 = 0,897

Ressursid ja tooraine y; = 0,10: x=017%x64+0,17%x4+4+0,14 X6 +
0,14x6+0,17x10+0,11 x4+ 0,1 x 10 = 6,52 investeerimiskliimat
mdjutava teguri hinnang. Ressurside ja tooraine teguri investeerimiskliima

integraalnditaja on I, = 0,10 X 6,52 = 0,652
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T66j6ud y; = 0,20: x;=03%xXx6+025Xx6+0,15Xx6+03x4=54
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  T66jou teguri
investeerimiskliima integraalniitaja on I,, = 0,20 X 5,4 = 1,08

Kriminaalsed y; = 0,10: x; =03x10+0,15X2+0,25Xx10+4+0,3 X6 =
7,6 investeerimiskliimat mdjutava teguri hinnang. Kriminaalse teguri

investeerimiskliima integraalniitajaon I, = 0,1 X 7,6 = 0,76

n
I, = Z(xi X y;) = 0,76 + 1,131 + 1,29 + 0,792 + 0,897 + 0,652 + 1,08 + 0,76
i

= 7,362

Peterburi regioon

Majanduslikud y; = 0,10: x=03%x24+03%x8+04%x10=7
investeerimiskliimat ~mojutava  teguri  hinnang.  Majandusliku  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,10 X 7 = 0,7

Poliitilised y; = 0,13 x; =04 x 6 +0,25x8+0,35x 4 =5,8
investeerimiskliimat ~ modjutava  teguri  hinnang.  Poliitilise  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,13 X 5,8 = 0,754

Sotsiaalsed y; =0,15: x;=03x8+0,15%x4+03%x6+0,25%x8=6,8
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Sotsiaalse  teguri
investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,15 X 6,8 = 1,02

Finantsilised y; = 0,09: x;=02%x10+0,15%x8+03%x6+0,2x8+
0,15x 10 = 8,1 investeerimiskliimat mojutava teguri hinnang. Finantsilise
teguri investeerimiskliima integraalnditaja on I,, = 0,09 X 8,1 = 0,729
Oiguslikud y; = 0,13: x; =0,55%x 6 + 0,45 x 8 = 6,9 investeerimiskliimat
mdjutava teguri hinnang. Oigusliku teguri investeerimiskliima integraalniitaja
on I, =0,13x6,9 = 0,897

Ressursid ja toorainey; =010 : x; =0,17xXx6+0,17x6+ 0,14 X2+
014x2+017x10+0,11x4+0,1x6 =5,34 investeerimiskliimat
mdjutava teguri hinnang. Ressurside ja tooraine teguri investeerimiskliima

integraalniitaja on I,, = 0,10 X 5,34 = 0,534
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To66joud y; = 0,20: x=03%x4+4+025%x10+0,15x8+03%x2=5,5
investeerimiskliimat =~ mdjutava  teguri  hinnang.  T66jou tequri
investeerimiskliima integraalnéitaja on I, = 0,20 X 5,5 = 1,1

Kriminaalsed y; = 0,10 x; =0,3x 10+ 0,15Xx2+ 025X 6+03%x2 =54
investeerimiskliimat ~ mdjutava  teguri  hinnang.  Kriminaalse  teguri

investeerimiskliima integraalnéitaja on I, = 0,1 X 5,4 = 0,54

n
I, = Z(xi X y;) = 0,7 + 0,754 + 1,02 + 0,729 + 0,897 + 0,534 + 1,1 + 0,54
i

= 6,274

Tabel 11. Tulemuslik néditaja, vastavalt investorite motiivile uute vdimaluste otsing

tootmise juhtimiseks kdrgema efektiivsusega

Tulemuslik niitaja Eesti Peterburi

regioon

Soodne investeerimiskliima 8,20-9,78

Soodne, kuid mdoduka riskiga 7,362 6,274
investeerimiskliima 5,40-8,19

Korge riskiga investeerimiskliima 2,65-5,39

Adrmiselt ebasoodne investeerimiskliima 1,13-

2,64

Allikas: autori koostatud.
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Joonis 3. Investeerimiskliima tegurite integraalnditaja, vastavalt sellisele investorite
motiivile nagu uute vdimaluste otsing tootmise juhtimiseks korgema efektiivsusega.
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Nagu on ndha joonisest 3, on selle investori motiivi puhul on t66jou teguri
integraalnditaja Peterburi regioonis korgem kui Eestis, ning diguslik integraalnditaja
neis regioonides sama, kuid investeerimiskliima integraalhinnangu iildnéditaja on Eestis
parem, kinnitades selliselt t60 teoreetilist osa selle kohta, et investeerimiskliima kujutab
endast mitme teguri koosmdju. Samuti on tabelist 11 kajastatud tulemustest ndha, et
Eesti ja Peterburi regiooni investeerimiskliima integraalhinnang niitab &ra, et neis
regioonides on soodne, kuid mddduka riskiga investeerimiskliima. See tdhendab, et
investeerimiskliima neis regioonides soodustab investorite aktiivset tegevust ning
stimuleerib kapitali juurdevoolu, kuid on olemas ka teatud véikesed riskid. Eestis on
soodne kliima veidi parem, kuna integraalindeks 1,,(7,362) >1,,(6,274) on suurem, Kui
Peterburi regioonis. Lisaks on integraalindeksid investori uute vOimaluste otsing
tootmise juhtimiseks korgema efektiivsusega motiivi puhul Eestis ja Peterburi regioonis
veidi vdiksem kui uute turgude otsimise motiivi puhul, kuid ka veidi korgem kui uute
tooraine ressursside otsingu motiivi puhul. See tdhendab, et neid regioone on parem
kasutada esmajirjekorras neil investoritel, kes otsivad uusi miiligiturge, ning seejirel,
kui motiiviks on uute voimaluste otsing tootmise juhtimiseks kdrgema efektiivsusega,
ning alles seejirel, kui motiiviks on tooraine ressursside otsing. See jdreldus on

rakendatav kahe regiooni suhtes.

Niitid tuleks teostada hiipoteesi analiitis. Kuna need regioonid on erinevad ja neil on
erinevad otseste investeeringute mahud, tuleks vaadelda otseste investeeringute
juurdevoolu inimese kohta. Eestis vOrdus see nditaja 2013. aastal 721,74 tuhande
dollariga, Peterburi regiooni tekkis 2013. aasta jooksul 517,179 tuhat dollarit. Kuna
721,74 > 517,179, siis Eestisse tekkis 2013. aasta jooksul veidi rohkem otseseid
investeeringuid kui Peterburi regiooni. Kuna koigi kolme motiivi puhul on
integraalnditaja hinnang Eestis veidi kdrgem kui Peterburi regioonis, ning rohkem
otseseid investeeringuid tekkis 2013. aasta jooksul Eestis, siis tdhendab see, et meie
hiipotees on dige ning et regioon, mille integraalnitaja tase on kdrgem, saab ka rohkem

vilisinvesteeringuid.
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2.3. Eesti ja Peterburi investeerimiskliimat soodustavate
majanduspoliitilika instrumentide vordlus

Nagu niha t00 teoreetilisest osast, mingib riigi poliitika tdhtsat rolli riiki saabuvate
otseste vilisinvesteeringute juurdevoolu reguleerimises. Samamoodi on peatiikist 2.2
nédha, et Eestil ja Peterburi regioonil on soodne investeerimiskliima ja {isna hea otseste
vélisinvesteeringute juurdevool regioonidesse, kuid Eestis on need niitajad veidi
korgemad. Sellepdrast piitiab t66 autor selles peatiikis vorrelda tdhtsamaid

investeerimiskliimat mojutavaid regioonide majanduspoliitilika instrumente.

Uldiselt saab regiooni investeerimiskliima soodustamine riigipoliitika abil toimuda
mitmes suunas. Selliste suunade hulgas voiks eristada jargmisi (["amymka et al.18-23:
2010):

Maksudega seotud stimuleerimine (maksusoodustused);
Administreerimine (investeeringuid ligimeelitavate agentuuride loomine);

Infrastruktuur (vabade tollitsoonide ja platside loomine);

> w0 D P

Seadusandlik baas (seadused, mis soodustavad vilisinvesteeringute
ligimeelitamist).

Uheks peamiseks majanduspoliitika instrumendiks on maksumér.

Eesti majanduspoliitika peamiseks ja eristavaks pohimotteks on samasugune reziim nii
vilis— kui riikliku kapitali suhtes. Vilisinvestorite jaoks pole ei mingisuguseid
spetsiaalseid soodustusi ega ka piiranguid investeerimiseks. Pealse selle puuduvad ka
konkreetsed ndoudmised vélisinvesteeringute tootluse suhtes, mis erineks siseriiklikest

investeeringutest. (Investment Climate Statement — Estonia, 2013)

Niiviisi on Eesti maksustamise tase sama nii vilis— Kkui siseinvestorite jaoks
(Riigieelarve tasumiste aruanne 2013) :

e Ettevotte tulumaks 20%

e Tulumaks on 20% maksustatavast tulus

e Kiibemaks 20%; monedel juhtudel alandatud maksumaér 9% ja 0%.

e Sotsiaalmaks 33% (20% sotsiaalhoolekandele ja 13% ravikindlustusele).

e Maamaksu aastane maér kdigub 0,1%-2,5% maa hinnangulisest maksumusest.
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Tabel 12. Maksustamise tase Peterburi regioonis on jargmine:

Kohalikele investoritele Vilisinvestoritele *
Ettevotte tulumaks 20% 15,5%
Tulumaks 13% 30%
Kéiibemaks 18 (10, 0)% 18%
Ettevotte vara maks 2,2% 0%
Maamaksu aastane maar Kuni 1,5% (mdningatel 0%
juhtudel 0,3%)

* Moned maksudest kujutavad endast vilisinvestorite soodustusi vilisinvesteeringute
meelitamiseks Peterburi majandusse ning investorite tegevusele soodustingimuste
tagamiseks.

Allikas: Hanorosas cucrema Cankt-IletepOypakckoro peruona; autori koostatud.

Nagu tabelist ndha, on maksustamise tase Peterburi regioonis kohalike ja vélismaiste
investorite jaoks erinev. Kui vorrelda maksude protsendimédrasid, siis toimivad
Peterburis vorreldes Eestiga paremini ettevotte tulumaksu ja lisavddrtusmaksu
protsendid. Kuid tulumaks on Peterburis 10% korgem kui Eestis, mis voib

investeerimiskliimale halvasti mdjuda.

Vastavalt investeerimiskliima parandamisele suunatud administreerimisele on olemas
selline riigipoliitika nagu riigiabi. Eesti ja Peterburi regioonides on olemas
organisatsioonid, mis annavad riiklikku abi investoritele, kes plaanivad neisse
regioonidesse investeerida, niiviisi on investoritel vdimalik saada nende regioonide
kohta Kiiresti informatsiooni. Lisaks vOib see soodsalt modjuda vilismaiste

investeeringute juurdevoolule neisse regioonidesse.
Samuti kasutab riik sellist poliitikat nagu riiklik toetus:
Eestis on selleks (Estonian investment agency):

e Eestis registreeritud ettevotetele kehtivad soodustingimused avalduse
sisseandmisel ~ toetuse  taotlemiseks = Euroopa  Liidu  jooksvatest
struktuurifondidest. Ettevotluse Arendamise Sihtasutus juhib finantseerimise ja
toetuste programmi. Toetust vdivad saada jargmistes sektoris tegutsevad
ettevotted: infrastruktuuri arendamine; piirkondade arendamine;

eksportgarantiid; klastrite arendamine; tehnoloogiainvesteeringute toetus;
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viliseksperte todle kutsuvate firmade palgasubsiidiumid; mistahes tootajate
tdiendkoolitused; kaupade ja teenuste turundus vélisriikides.

Eesti valitsus asutas Investeerimisagentuuri eesmérgiga anda ettevotetele, kes
on otsustanud tegeleda ettevotlusega Eestis, infot ja tuge. Investeerimisagentuur
juhib vélisprojekte ja vilisinvesteeringutega seotud projekte, ning voib
konsulteerida vélisettevotteid projekti koikidel etappidel, alates selle
ettevalmistamisest kuni realiseerimiseni. Agentuuri tegevust finantseerib Eesti
valitsus ning koik teenused on kdikide potentsiaalsete vilisinvestorite voi

miiligipartnerite jaoks tasuta.

Peterburi regioonis on selleks (MuBecTuiimonuslit moptan JIeHUHrpaJCKO# 00JIaCTH):

On asutatud Leningradi oblasti majandusarengu agentuur, mis toetab
vilisinvestoreid. Leningradi oblasti majandusarengu agentuur teostab Leningradi
oblasti territooriumil investeerimisprojektide kaasabi ,,iihtse akna* reziimis, mis
voimaldab maksimaalselt lihtsustada  t66d  investeerimisprojektide
realiseerimisel, vdhendada administratiivbarjddre dokumentide vormistamisel,
kKiirendada info saamise protsessi. Agentuuri eesmargiks on tagada investorite ja

riigivoimu esindajate mugav koostoo.

Lisaks vOib riik luua soodsat infrastruktuuri investeerimiseks.

Eestis on selleks vabad tollitsoonid, mida on kokku neli: Muuga sadamas
(Tallinna ldhedal), Sillamde sadamas (Eesti Kirdeosa), Paldiski Pohjasadam
(Eesti loodeosas) ning Valgas (Loode-Eestis). Kdik need tsoonid on avatud
vilismaistele otseinvesteeringutele. Vabas tollitsoonis olevaid kaupu
vaadeldakse kui viljaspool tolliterritooriumi olevaid kaupu, impordi— ja
ekspordildivude eesmargil. Reeglina ei rakendata vabas tollitsoonis olevatele
kaupadele tolliprotseduure. Vabades majandustsoonides ei pea tasuma (Foreign
Trade Zones in Estonia)

Peterburi regioonis on aga loodud eriline tehniline juurutustsoon. See on
unikaalne keskkond uuendusliku &ri aktiivseks arendamiseks, teadus-tehnilise
toodangu tootmiseks ning selle viimiseks Vene ja rahvusvahelisele turule.

Riiklike eelistuste, kvalifitseeritud personali ja kasvava ndudluse kooslus iihes
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suureneva vajadusega korgtehnoloogiates teeb tehnilise juurutustrooni
ligitombavaks korgtehnoloogilise toodangu tootjate jaoks. (MuBecturuu B

Cankrt-IletepOypr)
Autori arvates on peamiseks majanduspoliitika instrumendiks seadusandlik baas.

Eestis on vélisinvestoritel kohalike ettevotjatega vordsed digused ja kohustused. Kdik
vélisinvestorid voivad asutada ettevotte Eestis samadel tingimustel nagu kohalikud
investorid, neile ei kehti mingisugused piirangud (Center for International Legal
Studies; 2013). Suurimaks plussiks on lisaks ka see, et Eesti on sGlminud Four freedoms
(,,neli vabadust®) kokkuleppe. See EL riikide vahel solmitud kokkulepe néeb ette keeldu
mistahes 16ivudele ning toetab {iihtsete tollitariifide kehtestamist kolmandate riikide
suhtes. Uhise turu eesmirk on korvaldada ausat konkurentsi ja selle osaliste
majandussuhteid segavad takistused, tagades seejuures nelja vabadust: kaupade,

teenuste, kapitali ja t66jou litkumisvabadust. (Four freedoms)

Peterburi regioonis kehtib rida investeeringutega seotud normatiiv-diguslikke akte, mis
stimuleerivad investeerimistegevust ja annavad vélisinvestoritele privileege, naiteks:
Leningradi oblasti 29.12.2012 seadus nr 113 , Riiklike toectuste reZiim organisatsioonide
suhtes, kes teostavad investeerimistegevust Leningradi oblasti territooriumil, ja
muudatuste sisseviimisest Leningradi oblasti teatud seadusandlikesse aktidesse* («O
peKUME  TOCYJAapCTBEHHOW  MOMACPKKHA  OpPraHW3alliif,  OCYIICCTBIISIOLIMX
MHBECTHUIIMOHHYIO JCATEIbHOCTD HA TEPPUTOPUH JICHUHTPACKOH 00JaCTH, U BHECEHUH
M3MEHEHU B OT/IC/IbHBIC 3aKOHOIATEIbHbIC aKThl JICHHHIPaJICKOH 001acT»). (3aKOHbBI

Cankt-ITeTepOyp>KCKOTO pernoHa)

Kéesolev oblasti seadus voeti vastu eesmirgiga stimuleerida organisatsioone
investeerimispoliitika  elluviimiseks  Peterburi  regioonis,  vilisinvesteeringute
ligimeelitamiseks Peterburi regiooni majandusse ning toetamaks organisatsioone, mis

realiseerivad (vOi on realiseerinud) investeerimisprojekte Peterburi regioonis.

Peale selle tootas Peterburi tihena esimestest Venemaa regioonidest vdlja omaenda
riikliku— ja erasektori koostod normatiivse reguleerimisala. Maailmapanga hinnangul

teostatakse Peterburis lihte maailma suurimatest programmidest realiseerimaks projekte,
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mis kasutavad riikliku— ja erasektori koostod skeemi. (MuBectunmu B CaHKT-

[etepOypr)

Lisaks vdib majanduspoliitika instrumentideks lugeda Eesti astumist Euroopa Liidu
koosseisu, sellele jirgnevalt hakkas Eesti territooriumil kehtima Euroopa Liidu
seadusandlus. Lisaks sellele liitus Eesti hiljuti ka Eurotsooniga, mis lihtsustab valuuta
iilekandeid ja konverteerimist.( Investment in the Baltic States 10-17; 2014)

Majanduspoliitika  peamisteks instrumentideks Eesti ja Peterburi regiooni
investeerimiskliima parandamiseks vdib lugeda maksustamist, seadusandlust, riiklikku
tuge ja infrastruktuuri. Vaatamata sellele, et Peterburi regioonis toimivad spetsiaalsed
instrumendid vélisinvesteeringute meelitamiseks, Eestis aga kehtivad nii kohalike kui
vilisinvestorite jaoks samad instrumendid, nagu on ndha peatiikist 2.2, on
investeeringute arv Eestis suurem ning investeerimiskliima parem. Sellepérast tasuks

Peterburi regioonil oma majanduspoliitika vélisinvestorite suhtes iile vaadata.
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KOKKUVOTE

Vilismaised otseinvesteeringud méngivad olulist rolli igas riigis ning kiesolevale

bakalaureusetdole tuginedes voib teha jargmisi jareldusi.

On olemas mitu liiki vélisinvesteeringuid. Erilise tdhelepanu all on vélismaised
otseinvesteeringud ja portfellinvesteeringud. Pikka aega loeti neid investeeringuid iiheks
ja samaks, kuid ajapikku hakati neid eristama, kuna vélismaised otseinvesteeringud on
pikaajalise loomuga ning investoril on nende abil vOimalik ettevdtte tegevust mojutada.
Sellepirast lubavad vilismaised otseinvesteeringud kdige enam kaasata riiki uusimaid
tehnoloogiaid, know-how’d, juurutada juhtimise uusi kaasaegseid meetodeid ning
tootmise organiseerimist. Vilismaiste otseinvesteeringute teoreetilised alused hakkasid
kujunema 20. sajandil 50. aastate 1opus — 60. aastate alguses ning on siiamaani
aktuaalsed. Samamoodi on olemas palju teooriaid, mille eesmirgiks on parimal
voimalikul viisil selgitada investorite peamisi kditumismotiive maailmaturul, ning
samuti teha kindlaks vilismaiste otseinvesteeringute vormi ja mdju ulatuse erinevate
rikkide majanduskasvu diinaamikale ja mehhanismile. Autorile kdige ldhedasemaks
kujunes aga J. Dunningu teooria, mis sisaldab endas mitu teooriat ning avab tdiel mééral
investorite motiivid vastavalt kolmele eelisele. Need eelised on omavahelises seoses
ning ainult koigi kolme eelise tditmisel on investoril hea pdhjus investeeringu
teostamiseks. Niiviisi voimaldavad vélismaised otseinvesteeringud
investeerimisprotsesse aktiveerida ning tagavad riigi sotsiaalse ja majandusliku

stabiilsuse.

Peale selle on olemas investeerimiskliima mdiste, mis kujutab endast koosmdju
erinevatest teguritest, mida saab erinevate tunnuste jirgi kvalifitseerida. Koige
levinumad tegurid on: majanduslikud, poliitilised, rahalised, 6iguslikud, ressursid ja
toorained, t66joud, Okoloogilised ja kriminaalsed. Nende tegurite abil piilitakse

investeerimiskliimale anda kompleksne hinnang. Investeerimiskliima voib olla nii

56



soodne kui ka ebasoodne. Sagedamini piitiavad riigid luua investoritele soodsat

investeerimiskliimat, et niiviisi meelitada riiki uusi investeeringuid.

Peale selle méngib regiooni investeerimiskliima puhul olulist rolli riigipoliitika.
Koige sagedamini toimib see vilisinvesteeringute digusliku reguleerimise vormis, mis
kujutab endast erineval tasemel riiklikke ja rahvusvahelisi seadusandlikke— ja
normatiivakte. Riigi investeerimispoliitika iitheks peamiseks eesmirgiks on tagada
soodsaimad vdimalikud tingimused vilismaiste otseinvesteeringute juurdevooluks oma

territooriumile.

Sellepdrast vaadeldigi esimeses peatiikis vélismaiste otseinvesteeringute
teoreetilisi  aspekte, seda, mis tegurid neid mdjutavad, ning riigi rolli

investeerimispoliitikas.

Investeerimiskliima tegurite statistiliste niitajate kohta tdpsema hinnangu
saamiseks kasutab autor investeerimiskliima hindamise integraalnditaja meetodit. Seda
meetodit saab kasutada ka teiste riikide vOi regioonide hindamiseks, mis on
geograafiliselt sarnases asukohas, on praktiliselt sama kliimaga ning omavad ligipdasu
Ladnemerele. Selle meetodi peamiseks eeliseks on investeerimiskliimat mdjutavate
tegurite moju hindamisel tdpsemate tulemuste saamine ning mugavus vordlemisel. See
meetod on pohjendatud ka matemaatilisest seisukohast, ning annab seetdttu
objektiivseid tulemusi. Peale selle ei ole arvutused liiga kohmakad ja lubavad andmeid

uue informatsiooni lisandudes korrigeerida.

Erinevate investeerimiskliimale mdjuvate tegurite hindamiseks sonastati teises
peatiikis hiipotees, mida tdestati regiooni investeerimiskliimat modjutavate tegurite
integraalnditaja meetodi abil. Hiipoteesis on sdnastatud tegurite soltuvus vilismaiste
otseinvesteeringute juurdevoolust. Selleks, et seda soltuvust analiilisida, vaatles autor
investeeringuid mojutavaid tegureid. Vastavalt statistilistele andmetele ja arvutustele on
tegurid soodsamad pigem Eesti kui Peterburi regioonis, sellepdrast on ka
investeerimiskliima integraalnditaja veidi suurem, mis nditab, et investeerimiskliima on
parem. Samuti v3ib teises peatiikis kirjeldatud uuringu tulemusel kinnitada hiipoteesi
selle kohta, et mida kdrgem on integraalnditaja tase, seda suurem on vélismaiste

otseinvesteeringute juurdevool regiooni.
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Lisaks voib jareldada, et Eesti ja Peterburi majanduspoliitika on omavahel seotud
sel moel, et on suunatud vélismaiste otseinvesteeringute juurdevoolu meelitamisele
regioonidesse. Kuid mdlemal piirkonnal on oma erinevused. Peamiseks erinevuseks
voib lugeda seda, et Eesti on Euroopa Liidu liikmesriik ning selle territooriumil kehtib
vilisinvestoritele sama seadusandlus, mis kdikides teisteski Euroopa riikides, kuid
erineb  Peterburi seadusandlusest. Peterburi regioonis kehtivad spetsiaalsed
instrumendid vélisinvestorite ligimeelitamiseks, Eestis on aga instrumendid {ihesugused
nii kohalike kui ka vélisinvestorite jaoks. Samuti erineb nende riikide maksustamise
tase. Vaatamata sellele, et moned maksud on Eestis suuremad ning moned viiksemad
kui Peterburi regioonis, on vilismaiste otseinvesteeringute maht Eestis suurem, mis

Kinnitab seda, et Eestis on riiklik majanduspoliitika lojaalsem kui Peterburi regioonis.

Kokkuvotvalt voib Oelda, et praecgu méngivad vilisinvesteeringud tdhtsat rolli nii
makro— kui ka mikrotasandil. Pohimotteliselt mdaravad nad &ra riigi kui eraldiseisva
majandusiiksuse tuleviku ning on kiirendavaks teguriks saaja-riigi majanduse arengus.
Piitid suurendada majanduse avatust, tdsta rahvusliku tootmise konkurentsivoimet, voita
maailmaturul investorite usaldust, osaleda rahvusvahelises finantsvarade vahetuses
tingib vajaduse luua sellist riiklikku poliitikat, mis tagaks vélisinvesteeringute riiki
meelitamiseks vajalikud tingimused. Need ecesmirgid on kajastatud kéesoleva t66
teoreetilises ja empiirilises osas. T66 eesmérk on tdidetud, kuna autor on vorrelnud ning

andnud hinnangu Eesti ja Peterburi regioonide investeerimiskliimale.
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LISAD

Lisa 1. Tegurite statistilised andmed

. Eesti 2013 Peterburi regioon
Tegurid 2013
Majanduslikud
Tootjate hinnaindeksite muutumine | 4,4 -2,2
vorreldes eelmise aastaga PPI-ga
Tootjate hinnaindeksite muutumine | 2,8 -0,56
vorreldes eelmise aastaga CPI %-ga
Olukord SKP diinaamikaga 1,1 1,02

Poliitiline

Rahvastiku usaldustase voimude
suhtes

korge usalduse tase

keskmine usalduse
tase

Voimude suhtumine riiklikesse ja
valisinvestoritesse

positiivne suhtumine
iga liiki
investeeringutesse

positiivne suhtumine
iga liiki
investeeringutesse

Institutsionaalsed piirangud (koht
WCY Ranking edetabelis)*

15

57

Sotsiaalsed

Rahvastiku elatustase (inimarengu 0,85 0,79
indeks — IAD*
Kohalike ettevotjate tobomadused | korge tase keskmine tase

ja eetika

Elanikkonna suhtumine

neutraalne suhtumine

neutraalne suhtumine

ettevotjaisse

Migratsiooni tase -3.37 1,29
Finantsilised

Konkurentsivdoimelisuse arengutase | 31 15

(koht WCY Ranking edetabelis)*

Viliskapitali kohalolek 20 aastat 15 aastat
Aasta keskmine inflatsioonitase 2,8 6,8

viimase 5 aasta jooksul

Rahvusvaluuta stabiilsus*

vabalt konverteeritav
valuuta

kursside vahe vabal ja
mustal turul
moodustab vihem kui
10 %
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Laenuvahendite kéttesaadavus

vaba ligipais
laenuvahenditele

vaba ligipads
laenuvahenditele

Oiguslikud

Maksustamise tase 21 20
Kaubandusvabadus (Majandusliku | 75,9 51,9
vabaduse indeks)

Ressursid ja tooraine

Metsaga kaetud alade pindala 48.7 57,3
Puiduvarud m3 inimese kohta 36,33 47,12
Piimatoodang inimese kohta aastas 0,09
tonnides 0,56

Teravilja tootmine inimese kohta 0,0004
aastas tonnides 0,72

Loodus— ja energeetiliste
ressurssidega varustatus

on olemas oma
looduslik toorainebaas
ning vaba ligipdds
sellele

on olemas oma
looduslik toorainebaas
ning vaba ligipdds
sellele

Toostustoodangu tootmismaht

30,2

31,5

Teaduse ja tehnika potentsiaali ning
infrastruktuuri arengutase

korge teaduse ja
tehnika potentsiaali
ning infrastruktuuri

keskmine teaduse ja
tehnika potentsiaali
ning infrastruktuuri

arengutase arengutase
Toojoud
Rahvastik on todvoimelises eas 66,30202 59,8
Too6tuse tase 8,6 55
Keskeriharidusega tootajate osakaal | 52.1 70,4
Korgharidusega tootajate osakaal 38,9 26,6
Kriminaalsed
Kuritegevuse tase (kuritegude arv 3008 1146
100 tuh. in. kohta)
Alkoholi tarbimise tase (liitrites 10 12,2

inimese kohta aastas)

Voimude suhtumine
kriminaalsetesse struktuuridesse

kategooriliselt
negatiivne suhtumine

negatiivne suhtumine,
kuid tunnistatakse
selliste struktuuride
véljajuurutamise
vOimatust

Suhtumine korruptsiooni
(Transparency International
indeks)*

6,8

2,8

* Andmed on vdetud kogu Venemaa kohta, kuna puuduvad andmed konkreetselt

Peterburi regiooni kohta.
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Allikas: Euromoney Institutional Investor PLC; IMD World Competitiveness Yearbook
2014; World bank investment report 2014; Eesti statistika; Peterburi regioni statistika
autori koostatud.

Lisa 2. Investeerimiskliima tegurite integraalhinnang

Tegur ja selle komponendid Osakaal Pall

0,17

Majanduslikud 03

Tootjate hinnaindeksite muutumine vorreldes eelmise 10
aastaga PPI-ga

- 7% -10%

-5% -71%

- 3% -5%

N B&~O 00

- vihem kui 0% 0,3

- (-3)% -0%

(ee]

Tootjate hinnaindeksite muutumine vorreldes eelmise
aastaga CPI %-ga

- vihem kui 0%

- 0% -3%

- 3% -5%

OIN B~

-5% -71% 0,4

- 1% -10%

SKP muutus vorreldes eelmisel aastal 10

(ep]

- SKP/RKT kasv

- SKP/RKT diinaamika stagnatsioon 0

- SKP/RKT negatiivne diinaamika 0,19

Poliitiline 0,4

Rahvastiku usaldustase valitsuse suhtes 10

- absoluutne usalduse tase (iile 80%)

- keskmine usalduse tase (46-60 %)

8
- korge usalduse tase (61-79 %) 6
2
0

- madal usalduse tase (26-45%)

- kriitiliselt madal usalduse tase (0-25%) 0,25

Riigi suhtumine kodumaistesse ja vilisinvestoritesse 10

- vilisinvesteeringutele soodsamate tingimuste 8
loomine

- positiivne suhtumine iga liiki investeeringutesse 4

- voimude prioriteediks on riigisisesed investeeringud, 2
neutraalne suhtumine vilisinvesteeringutesse

- soositakse riigisiseseid investeeringuid, negatiivne 0
suhtumine vilisinvesteeringutesse

- negatiivne suhtumine mistahes investeeringutesse 0,35

Institutsionaalsed piirangud (koht WCY Ranking 10
edetabelis)*

- riigi konkurentsieeliste kasutamise korge tase (1-20) 8
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- riigi konkurentsieeliste kasutamise keskmine tase
(21-40)

- riigi konkurentsieeliste kasutamise madal tase (41- 2
60)

- riigi konkurentsieeliste kasutamise kriitiliselt madal | 0,05

tase (61-80)

Sotsiaalsed 0,3

Rahvastiku elatustase (inimarengu indeks — 1Al)* 10
- vdga korge 141 (0,8-1) 8
- korge IAI (0,711-0,799) 4
- keskmine 1Al (0,535-0,710) 0
- madal 1Al (0-0,534) 0,15

Elanikkonna suhtumine ettevotjaisse 8
- positiivne suhtumine 4
- neutraalne suhtumine 0
- negatiivne suhtumine 0,3

Kohalike ettevotjate tobomadused ja eetika 10
- korge tase 6
- keskmine tase 2
- madal tase 0,25

Migratsiooni tase 8
- madal migratsioonitase 4
- keskmine migratsioonitase 6
- korge migratsioonitase 0,15

Finantsilised 0,20
Konkurentsivoimelisuse arengutase (koht WCY 10
Ranking edetabelis)*

- konkurentsikeskkond on arenenud ja riigi poolt 6
soositav (1-15)

- konkurentsikeskkond on arenenud, kui ei ole riigi 4
poolt soositav (16-29)

- konkurentsikeskkond ei ole arenenud, kuid riigi poolt 2
soositav (30-45)

- konkurentsikeskkond ei ole arenenud ega riigi poolt | 0,15

soositav (46-60)

Viliskapitali kohalolek 10
- viliskapital on majanduses olemas vihemalt 20 8
aastat

- viliskapital on majanduses olemas vihemalt 10 6
aastat

- vdliskapital on majanduses olemas vihemalt 5 aastat | 0,30

Aasta keskmine inflatsioonitase viimase 5 aasta 10
jooksul

- vihem kui 3 % 8
- 3% — 7% 6
- 7% — 10% 4
-10% — 15 % 2
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-15% -35%

-1ile 35 %

0,20

rahvusvaluuta stabiilsus*

- vabalt konverteeritav valuuta

- kursside vahe vabal ja mustal turul moodustab
vihem kui 10 %

- kursside vahe vabal ja mustal turul moodustab
vihem kui 10 % — 40 %

- kursside vahe vabal ja mustal turul moodustab 41 %
—100 %

- kursside vahe vabal ja mustal turul moodustab enam
kui 100 %

0,15

Laenuvahendite kittesaadavus

- vaba ligipdds laenuvahenditele

- laenuvahendite kdttesaadavus on moneti piiratud

- laenuvahendite kdttesaadavus on piiratud

- laenuvahendid ei ole kittesaadavad

0,12

Oiguslikud

0,55

Maksustamise tase (ettevotted)

- maksustamise tase moodustab kuni 5%

- maksustamise tase moodustab 6-15%

- maksustamise tase moodustab 16-30%

- maksustamise tase moodustab 31-95%

0,45

Kaubandusvabadus (Majandusliku vabaduse indeks)

- on tagatud vaba tollireziim (76-100)

- on tagatud vaba tollireziim teatud piirangutega (51-
75)

- on tagatud vaba tollireZiim monede teatud liiki
toodete, toode voi teenuste jaoks (26-50)

- puudub vaba tollireziim (0-25)

0,13

Ressursid ja tooraine

0,17

Metsaga kaetud alade pindala

61% — 80%

46 % - 60%

31% - 45%

16% - 30%

OIN| &~

Vihem kui 15%

0,17

Puiduvarud m3 inimese kohta

81 — 100 m3 inimese kohta

61 — 80 m3 inimese kohta

41 — 60 m3 inimese kohta

21 — 40 m3 inimese kohta

N B[O 00

Vihem kui 20 m3 inimese kohta

0,14

Teravilja tootmine inimese kohta aastas tonnides

=
o

enam kui 1 tonn

0,76 — 1 tonn

0,51 - 0,75 tonni

E N NeriNee]
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0,26 — 0,5 tonni

vahem kui 0,25 tonni

0,14

Piimatoodang inimese kohta aastas tonnides

enam kui 1 tonn

0,76 — 1 tonn

0,51 — 0,75 tonni

0,26 — 0,5 tonni

vahem kui 0,25 tonni

0,17

Loodus— ja energeetiliste ressurssidega varustatus

- on olemas oma looduslik toorainebaas ning vaba
ligipdds sellele

- on olemas oma looduslik toorainebaas, kuid pole
vaba ligipddsu sellele

- puuduvad oma loodus— ja energeetilised ressursid,
toimub nende pidev tarne

- puuduvad oma loodus— ja energeetilised ressursid

0,11

Toostustoodangu tootmismaht

- riigi industrialiseerumine (enam kui 60% SKP)

- toostusharude moodukas areng (41-59% SKP)

- toostusharude madal areng (30-40% SKP)

- riigi deindustrialiseerumine (vihem kui 30% SKP)

0,1

Teaduse ja tehnika potentsiaali ning infrastruktuuri
arengutase

- korge teaduse ja tehnika potentsiaali ning
infrastruktuuri arengutase

- keskmine teaduse ja tehnika potentsiaali ning
infrastruktuuri arengutase

- madal teaduse ja tehnika potentsiaali ning
infrastruktuuri arengutase

- teaduse ja tehnika potentsiaali ning infrastruktuuri
puudumine

0,09

Té6joud

0,30

Rahvastik on t60vOimelises eas

- korge tase (enam kui 90%)

- keskmine tase (65% ja enam)

- madal tase (vdhem kui 65%)

oo

- kriitiliselt madal tase (vidhem kui 50%)

0,25

Tootuse tase

=
o

- optimaalne tase (5-7%)

- korge tase (7,1-15%)

- kriitiliselt madal tase (enam kui 15%)

OIN| O

- turu ,, tilekuumenenud ** seisund (vihem kui 5%)

0,15

Keskeriharidusega todtajate osakaal

- enam kui 90 %

- enam kui 70%

- enam kui 50%

IO 0
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- enam kui 30% 2

- vihem kui 30% 0,30
Korgharidusega todtajate osakaal 10
- enam kui 90 % 8
- enam kui 70% 6
- enam kui 50% 4
- enam kui 30% 2
- vihem kui 30% 0,1

Kriminaalsed 0,30

Kuritegevuse tase (kuritegude arv 100 tuh. in. kohta) 10
- madal kuritegevuse tase (5-6) 6
- keskmine kuritegevuse tase (7-20) 2
- korge kuritegevuse tase (enam kui 20) 0,15

Alkoholi tarbimise tase (liitrites inimese kohta aastas) 10

- minimaalne tase (vdhem kui 2,5 1)

- minimaalsest korgem tase (enam kui 2,5 [)

- aktsepteeritavast korgem tase (enam kui 7,5 )

8
6
- aktsepteeritav tase (enam kui 5 1) 4
2
0

- korge tase (enam kui 10 [)

- kriitiliselt korge tase (enam kui 12,5 ) 0,25

Voimude suhtumine kriminaalsetesse struktuuridesse 10
- kategooriliselt negatiivne suhtumine 6
- negatiivne suhtumine, kuid tunnistatakse selliste 2
struktuuride viljajuurutamise voimatust

- neutraalne poliitika 0
- selliseid struktuure soosiv poliitika 0,30

Suhtumine korruptsiooni (Transparency International 10
indeks)*

- madal korruptsiooni tase (9-10)

- suhteliselt madal korruptsiooni tase (7-8,9)

- keskmine korruptsiooni tase (5-6,9)

- suhteliselt korge korruptsiooni tase (3-4,9)

OIN| B~ O 00

- korge korruptsiooni tase (2-2,9)

Tulemuslik niitaja

Soodne investeerimiskliima 8,20-9,78

Soodne, kuid mddduka riskiga investeerimiskliima 5,40-
8,19

Korge riskiga investeerimiskliima 2,65-5,39

Adrmiselt ebasoodne investeerimiskliima 1,13-2,64

*Andmed on vdetud kogu Venemaa kohta, kuna puuduvad andmed konkreetselt
Peterburi regiooni kohta.

Allikas: Komocosa A.C; IMD World Competitiveness Yearbook 2014; autori
koostatud.
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SUMMARY

THE COMPARATIVE ANALYSIS OF INVESTMENT CLIMATE IN ESTONIA
AND ST. PETERSBURG REGION

Anna lvanova

Globalization has the increasing impact on the development of world economic
communications, in particularly, the foreign direct investments (FDI) flows. The
aggravation of competitive fight on the global level even more often induces firms to
transfer the activity to those regions of the world where the best conditions are offered
for them. For the countries pursuing the aims of economic modernization, the creation
of attractive investment climate is very important. In regard, the main and most actual
problem of the country is the creation of conditions for dynamic development and
improvement of investment climate in the country, region and city. Therefore a problem

of investments attraction is one of the key problems of our modern society.

The investment resources are limited, and it is almost impossible to satisfy all available
needs for them. Thereby the countries start competing in the international markets of the
capitals. In the conditions of post-crisis delay of world economy growth and the global
competition for financial resources, then the creation of favorable investment climate is
the main condition of direct foreign investments raising in economy. Also attraction of
FDI turns into one of the most important factors determining the economic growth and
increase of national economy competitiveness, and also promoting its integration into

world productions.

Foreign investments inflows into economy of the host country can accelerate the
development of the enterprises, increase quality of the human capital, create new
workplaces, attract advanced technologies and stimulate their distribution to allied

industries. Therefore, in the last decades the strengthening of the competition for global
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investments is noted, in its turn, it puts priory for the international government, the
serious calls connected with development and carrying out the difficult and complex
measures of economic policy directed on increase of country appeal to direct foreign

investments.

The purpose of this work is the comparison of investment climate in Estonia and St.
Petersburg region of Russia, and also an investment assessment of these regions. As
Russia is located in the European and Asian parts of the continent and has some regions
with different climatic conditions, and natural resources, absolutely different types of
FDI, and also in the straight lines chosen for capturing of foreign investments strategy,
therefore the author concentrates the attention on St. Petersburg region in Russia. After
all this, the region is close for its geographical position to Estonia, and has almost
identical climatic conditions and access to the Baltic Sea. Therefore, the comparison of
investment climate will be more interesting and it is possible to apply to other countries

or regions which have the same conditions of comparison.

In order to cover the topic better, the following tasks were set in this work:

e To define concept and types of direct foreign investments;

e To give the review on the theoretical basis according to reasons for foreign
investors;

e To define factors which influence on direct foreign investments;

e To articulate the concept of investment climate, and factors which form it;

e To give the review to various means of economic policy which are used for
formation of investment climate;

e To give the review to the main components of investment climate of Estonia
and St.Petersburg region;

e To compare tools of the economic policy influencing the investment climate
in Estonia and St. Petersburg region;

e Whether the investment climate is connected with inflow of direct foreign
investments;

e To provide a comparative assessment of investment climate depending on

inflow of foreign investments.
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Theoretical relevance of the research subject is caused by the fact that actually all
countries of the world are facing the dilemma connected with the dual character of FDI
which is characterized by the existence of positive and negative impact of FDI on
economy of the host country. The existence of the effects which are positively
influencing economic development doesn't guarantee that fact that foreign investors first
of all pursue the aims which can not coincide with the national. The factors influencing
on FDI and transforming a positive effect to the negative are considered in this work.
Therefore, direct foreign investments play an important role in any state, according to
this bachelor’s thesis, it is possible to draw the following conclusions.

There are several types of foreign investments. The special attention is drawn by direct
foreign and direct portfolio investments. For a long time, these investments were
considered as one type, but over time they were divided, after all direct foreign
investments have long-term character and the investor has an opportunity to influence
on activity of the enterprise. Therefore, direct foreign investments allow to attract the
latest technologies, a know-how to the country, introduce new modern methods of
management and the production organizations. Thus, direct foreign investments allow
to intensify investment processes and provide social and economic stability in the

country.

Also there is a concept investment climate which represents the set of factors which can
be qualified on different groups. The investment climate can be both favorable, and
adverse. But more often the countries try to create favorable investment climate, for

investors, thereby to attract new investments into the country.

Also an important role in investment climate of the region is for the state policy. More
often, it occurs in the form of legal regulation of foreign investments which represent
both national and international legislative and regulations of various levels. One of the
main tasks of investment policy of the state is to provide conditions for inflow of direct

foreign investments to the country.

For the most exact result of an assessment investment climate on statistics, the author
uses a method of an integrated indicator of investment valuation climate. This method

can also be applied to other countries or regions which are close for their geographical
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position, have almost identical climatic conditions and have access to the Baltic Sea.
The main advantage of this method using is receiving the most exact results of
influencing factors calculating on investment climate, and also convenience when
comparing them. This method is also reasonable from the mathematical point of view
and therefore yields objective results. Besides, calculations aren't really bulky and allow

correcting data.

For the determining of various factors influence on investment climate in chapter 2, the
hypothesis which was proved by means of integrated assessment of factors method,
influencing investment climate of the region was also formulated. In this hypothesis,
dependence of factors on inflow of direct foreign investments is formulated. To analyze
this dependence, the author has considered the factors influencing on investments.
According to statistical data and calculations, factors are more favorable in Estonia than,
in St. Petersburg region, therefore, also the integrated indicator of investment
assessment climate is a little bit more, thereby the investment climate is better. Also
according to the results of the research, conducted in chapter 2, it is possible to confirm
the hypothesis that the more the level of an integrated indicator, then the inflow of direct

foreign investments to the region is bigger.

It is also possible to draw a conclusion that the economic policy of Estonia and St.
Petersburg is interconnected by the raising of direct foreign investments inflows to
regions. But this policy differs on different states. The main difference can be
considered, that Estonia is in the EU and the same legislation for foreign investors
which differs from the legislation of St. Petersburg region, as well as in all European
countries. In St. Petersburg region special instruments for the raising of foreign
investments can be found, and in Estonia such instruments are identical to local and
foreign investors. Also taxation level in these countries differs. In spite of the fact that
some taxes in Estonia are less, and some are bigger, than in St. Petersburg region, but
the quantity of FDI in Estonia is more, thereby confirming that the economic policy of

the state in Estonia is more loyal, than in St. Petersburg region.

Summing up, it is possible to say about the fact that nowadays foreign investments play
an important role, both on macro, and at the micro level. In fact, they define the future

of the country in general, the certain subject of managing and they are the accelerating
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factor in the development of host country economy. The motivation to economic
exposure, increase of national production competitiveness, trusting gain in the world
market of investors, participation in the international financial exchange and the other
factors can cause the need of conditions for attraction of the state foreign investments

economic policy creation.
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