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Uuringu eesmark ja metoodika

EY viis SmartCapi tellimusel labi Eesti rohetehnoloogia ettevotete
kapitalivajaduse uuringu.

Kaesolev uuring keskendus Eesti rohetehnoloogia ettevotetele, kelle
tegevus  aitab  potentsiaalselt kaasa  keskkonnaprobleemide
vahendamisele/lahendamisele. Uuring viidi 1abi perioodil veebruar
2022 —aprill 2022.

m Riistvara mTarkvara m Kombineeritud lahendus

Ariideefaas 3 p) 1 6
Seemnefaas 1 3 1 5
Kasvufaas 1 2 2 5
Laienemise faas 2 1 1 4

Joonis 1. Intervjueeritud rohetehnoloogia ettevdtete jaotus arengufaasi ja liigi pohjal.

Uuringu eesmargid

® Kaardistada Eesti rohetehnoloogia ettevdtete tdiendava kapitali
vajadust.

® Koguda sisendinfot kapitalipuudujiike kdrvaldava riikliku
finantsinstrumendi ehk rohefondi valjatootamiseks.

® Selgitada vilja turuosaliste ootused seoses rohefondi kiivitamise
ning toimepdhimdotetega.

Rohetehnoloogia ettevotjad — kokku viidi 1abi 23 intervjuud.

Intervjueeriti 8 riistvara, 8 tarkvara ning 7 kombineeritud
lahendustega roheettevotet

Kapitali pakkujad — kokku viidi 1abi 11 intervjuud.

Kapitalipakkujate seas oli nii riskikapitali fondide, ariinglite kui
ka muud liiki investeerimisliksuste esindajaid.

EY



EttevOtete vajadus taiendava finantseeringu jarele

Uuringu kaigus vaadeldi tdiendavat kapitalivajadust ettevotete
arengufaaside ning kahe erineva perioodi 16ikes. Intervjuude kaigus
hindasid 23 ettevotet tdnase parima teadmise juures enda
kapitalivajadust, milleks kujunes aastateks 2022-2026 kokku 951,1
miljonit eurot.

Tabel 1. Finantsvahendid, mida plaanitakse kasutada, n=23.

Eelistatud finantsvahendid tdaiendava kapitali kaasamiseks

Riskikapitali fondid 15
Ariinglid 13
Toetused (EL, KIK, EIS, ...) 12
Grantid 7
Pangalaen 7
Muu 7

€25 500 000

€20 000 000 €6 000 000 €60 000 000 €480 000 000

€27 000 000 €315 000 000

€16 000 000

€5 000 000

Ariidee faas Seemnefaas Varane faas Kaswvufaas Laienemisfaas

m2022-2023  12024-2026

Joonis 2. Intervjueeritud rohetehnoloogia ettevétete tdiendav summaarne kapitalivajadus
arengufaasi ja aastate 10ikes, n=23.

Ule poole intervjueeritutest vaatavad investeeringute saamiseks
riskikapitali fondide ja ariinglite poole. Paljud vastanutest eelistaksid
neid kaasata mh ka nende kogemuste ja vorgustike tottu.

Kuna intervjueeritute seas oli palju teadusmahukaid ettevotteid, on
eelistatud finantsvahendite seas kdrgel kohal ka nii toetused kui grantid.
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EttevOtete vajadus taiendava finantseeringu jarele

2022-2023

W Riistvara mTarkvara m Kombineeritud lahendus

<1min

1-5min

10-100min

>100min

Joonis 3. Taiendav kapitalivajadus aastatel 2022-2023, n=23.

Esimesel perioodil, 2022-2023 aastal, on Ullekaalukalt levinuim plaan
kaasata raha vahemikus 1-5 miljonit eurot.

Suuremate, lGle 10 miljoniste raha kaasamiste puhul on enamasti
eesmargiks laieneda vilismaale, tulla turule uue lahendusega voi
alustada suuremahulise tootmisega.

® Ettevotte arengufaasi edenedes kapitalivajaduse summa suureneb.

2024-2026

W Riistvara mTarkvara m Kombineeritud lahendus

<1min

1-5min

5-10mln

10-100min

Ei oska oelda

Joonis 4. Taiendav kapitalivajadus aastatel 2024-2026, n=23.

Sellele jargneval, 2024-2026 perioodil, oli pea pooltel ettevotetel
keeruline ennustada taiendavat kapitalivajadust voi ei soovinud
nad seda avaldada.

Pigem eelistatakse kaasata kaugemas tulevikus iile 5 miljoni
euro.

® Kapitalivajaduse summa on suurem riistvara ettevotetel; kombineeritud lahendusega ettevotete puhul tdstab kapitalivajaduse summat enim just riistvara komponent.
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Takistused kapitali kaasamisel

Kapitali kattesaadavus

Ariidee faasis on kapitalile ligipdds halvim, keeruline on leida rahastust eelkdige lahenduse

valideerimiseks. Kasvu- ja laienemise arengufaasis on kapitali kdttesaadavus parem.

Ariidee ja seemnefaasis hindavad kapitali kittesaadavust halvemaks riistvara ettevdtted.

Tarkvara ettevotetel on lihtsam kapitali kaasata, kuna investorid eelistavad nende arimudelit.
Kapitali piiratud kattesaadavuse moju ettevotte plaanidele

Parsib eelkdige ettevotte Uldist arengut:
Erinevate arenduste ja projektide ajaline viibimine voi vaiksemas mahus toimumine.

Tiimi piiratud suurus, mis sunnib prioriteete imber seadma.

Tabel 2. Piiratud rahastuse mdju roheettevotetele, n=23.

Rahastuse piiratud kdttesaadavuse moju Ettevotete arv

Ettevotte areng/projektid/arendused votavad kauem aega voi toimuvad vaiksemas

mahus 1
Minnakse valismaale paremaid vOimalusi otsima 5
Pole vbimalik tiimil laieneda 3
Mdned tegevused/suunad jadvad tdiesti tegemata 2
Ei ole midagi tegemata jadanud — mdju puudub 2
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Takistused kapitali kaasamisel

Peamised takistused ettevotete faasi |0ikes

Ariidee faasis nimetati korduvalt takistusena seda, et investorid ei mdista ettevotte valdkonda ning alustava ettevdtte teadusmahukust.

Koikides ettevotete arengufaasides mainiti ara mitterahuldavate finantstulemuste negatiivset moju kapitali kaasamisel.

Turu mitte-valmisolekut on valja toonud nii varajase-, kasvu- kui ka laienemise faasi ettevotted.

Samuti tuli kdigis arengufaasides valja riistvara komponent kui ebaatraktiivne investeering. Lisaks mdjutab ka valdkonna ja tehnoloogia kiire areng
ettevotete kapitali kaasamise voimekust, kuna tihti on tarvis tooteid Umber disainida, et need vastaksid nduetele ja ootustele (tehnoloogiarisk).

Koige keerulisemaks hindasid ettevotted ariidee faasis kapitali kaasamist lahenduse

valideerimiseks ning edaspidi iile 1 miljoni euro suuruste investeeringute kaasamist.

Tabel 4. Peamised takistused kapitali kaasamisel ettevotete faasi IGikes*, n=23.

riskivalmidusest.

KASVUFAAS (n=5)

LAIENEMISE FAAS (n=4)

Ettevotete hinnangul ei ole kapitalipakkujatel puudust kapitalist vaid eelkoige

ARIPLAANI FAAS (n=6)

Investorid ei moista
valdkonda

SEEMNEFAAS (n=5)

Ariplaani/-mudeli
puudulikkus

VARAJANE FAAS (n=3)

Riistvara kui ebaatraktiivne
investeering

Riistvara kui ebaatraktiivne
investeering

Kehvad vo6i puudulikud
finantstulemused

Liiga varajane faas

Kehvad voi puudulikud
finantstulemused

Kehvad vo6i puudulikud
finantstulemused

Investorid ei moista valdkonda

Investorid ei moista
valdkonda

Kehvad voi puudulikud
finantstulemused

Liiga varajane faas

Ankurinvestori leidmine

Turg pole valmis

Usaldusvaarsus

Teadusmahukus

Investorid ei moista valdkonda

Turg pole valmis

Valdkonna/tehnoloogia kiire
areng

Riistvara kui ebaatraktiivne
investeering

Riistvara kui ebaatraktiivne
investeering

Riistvara kui ebaatraktiivhe

investeering

Ariplaani/-mudeli puudulikkus

Kehvad voi puudulikud
finantstulemused

Turg pole valmis

* Valikvastuseid ette ei antud — ettevdtted nimetasid enda suurimad takistused.
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Kapitali kaasamisega mitteseotud takistused

Tabel 5. Ettevotete kapitaliga mitteseotud katsumused*, n=23.

Kapitali kaasamisega mitteseotud takistused

Kvalifitseeritud t66j6u puudumine 15
Rohepo6oérde ootamine/turu mitte valmisolek 13
Tehnoloogia ning teadus- ja arendustegevuse keerukus 8
Turuosaliste kaasamise keerukus 8
Tootmise ja selle skaleerimise vahene vdoimekus 6
Turu/toote valideerimise keerukus 5
Ettevotte vahene tuntus ja usaldusvaarsus 4
Valisturgudele mineku keerukus 3
Tarneraskused 3
Regulatsiooni muutus ja/vGi selle puudumine 3
EttevOtte asutaja/tootajate piiratud ajaressurss 3
Aegandudev ja keeruline taotluste )
vormistamine/burokraatia

Kaheks kdige populaarsemaks vastuseks kujunes kvalifitseeritud t66jou
puudumine ning turu mitte valmisolek.

Kvalifitseeritud t66jou osas on enim puudu biotehnoloogia,
energeetika ja IT spetsialistidest ning Ulelldistest roheteemade
kompetentsidest.

Turu valmisoleku osas tunnevad ettevdtjad, et rohepdtdre ja
sellega seotud regulatsioonid on votnud liialt kaua aega ning
selle tottu ei ole roheteemad ka investoritele atraktiivsed olnud.
Samal ajal tunnetatakse turu valmisoleku paranemist.

Nendele teemadele jargnevad tehnoloogia arendamise keerukus ning
turuosaliste kaasamine, mis on osaliselt seotud ka turu valmisoleku
teemaga.

Tootmine ja selle skaleerimine on osutunud samuti markimisvaarseks
takistuseks, peamiselt siiski selle kapitalimahukuse tottu.

* Valikvastuseid ette ei antud — ettevétted nimetasid enda suurimad takistused. EY



Kapitalipakkujate investeerimishuvi roheettevotetesse

Kapitali pakkumise valmidus

Kapitalipakkujate huvi investeerida rohetehnoloogia ettevotetesse on Seitse kapitalipakkujat 11-st investeerivad ainult d&riidee ja
suur. Skaalal 1-10 hinnati huvi keskmiselt 8,4-ga seemnefaasi ettevdtetesse. Ulejdganud kapitalipakkujad teevad

investeeringuid (hilises) seemnefaasis ja ettevotete jargmistes
arengufaasides (A seeria, vahem B seeriat).

Summas ule 5 min € investeerib 4 kapitalipakkujat, kuid enamus
pigem jatkuinvesteeringuna juba eelnevalt investeeritud

/\ 8,4 ettevottesse.

{ Tabel 6. Kapitalipakkujate keskmine investeering ettevétte kohta, n=11.
1 10

Investeeringu ticket size Kapitalipakkujate arv
Suur osa investoreid rohutas, et kuigi nad pole impact fond, <imine 8
investeeritakse roheettevotetesse siiski vaga hea meelega. 1.3 min € 5
Kapitalipakkujad eelistavad investeerida tarkvara ettevotetesse, ,.: .. ¢ 4
riistvara ettevotetesse investeeritakse vahem voi pigem ainult tksikutel 5 min € 4
>5 Mmin

juhtudel.

® Tiilipiline investeering on driidee vdi seemnefaasi tarkvara ettevottesse
summas alla miljoni euro.

® Oluliselt vihem investeeritakse tarkvara ettevotetesse peale seemnefaasi ja
riistvara ettevotetesse.
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Kapitalipakkujate investeerimishuvi roheettevotetesse

Tegemata jaanud investeeringuid iseloomustavad puudused

Valjapakutud idee voi lahendus peab olema labimurdeline ja
meeskonnal peab olema selle idee teostusvoimekus.

Kui kaasatud on Ulikool, siis tahendab see tihti ka seda, et vajalikud
muutused ja arengud siinnivad liiga aeglaselt.

Ebaatraktiivseks muutub investeering ka siis, kui ettevotte

intellektuaalne omand kuulub Ulikoolile.

e Vahene kogemus * Pole aktuaalne e Puudused
ja ambitsioon finantsnaitajates

e Puudub * Pole uudne * Vahene potentsiaal

Roheettevotete puhul voib mh ette tulla, et tahetakse kill panustada
keskkonna saastmisele ja ollakse mdtteviisilt vaga rohelised, kuid selle
kdrval ei moelda piisavalt ariliselt.

Mida slivatehnoloogilisemaks ettevotte tegevus laheb, seda keerulisem
on investoril riske hinnata. Siin on ka investori enda kogemus
takistuseks ehk investeeritakse sinna, kus omatakse ekspertiisi ja
kogemust.

Osanike tabel Kapitalipakkuja

® Olemasolevad e Vahene kogemus e Turg voi sektor
investorid ja ja ekspertiis pole valmis
osakaalud pole konkreetses lahenduse jaoks

mitmetahulisus suureks kasvuks

.. e . e Defineerimata
* Vahene mudgi- ja kliendisegment
teostusvoime

e Pole eristuv

Joonis 5. Tegemata jaanud investeeringuid iseloomustavad puudused.

atraktiivsed

tehnoloogias

e Jaab skoobist
valja (nt riistvara)

(kuigi see on aina
vahem
takistuseks)
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Kaalutlused Rohefondi loomisel

Uuringu kdigus ettevotetelt ja kapitalipakkujatelt kogutud sisendinfo pdhjal on vélja toodud jargmised soovitused rohefondi valjatootamiseks:

1. Suunata investeeringuid kéikides arengufaasides olevatele riistvara lahendustega ettevotetele, kuna nende ettevotete
arimudel on tavainvestoritele vahem atraktiivne vorreldes tarkvara lahendusega ettevotetega. @l.l

® Riistvaraga seotud ettevotetel on keerulisem skaleeruda ning selle tdttu ka raskem investorite huvipuuduse tottu
raha kaasata.
® Toob kaasa riski oma tegevus taielikult voi osaliselt Eestist valja viia.

2. Suunata investeeringud (sh tarkvara) ettevotetesse, kus kapitalivajadus on suurem, kui ingelinvestorid suudaks katta,
kuid riskikapitalifondideni veel pole joutud.

<l

® Peale esimest kaasatud investeeringut (tavaparaselt ingelinvestorilt) seisavad alustavad ettevotted silmitsi keerulise  j
perioodiga, kus on vajalik opereerida olemasoleva investeeringuga ilma ise tulu tootmata. Seda nahakse kui the
kdige tavaparasema komistuskivina enne kui tekib véimalus riskikapitalifondilt kapitali kaasata.

EY



® Turuosalised ootavad mitmekesist portfelli, mis ei tohiks

jaguneda ainult Uksikute ettevotete vahel, kuid samal ajal ei
peaks kogu portfelli aastate jooksul ka vaikeste summade kaupa
ainult ariidee faasis olevatele ettevotetele laiali jagama.
Mitmekilgsus aitab riske maandada ning erinevate turuosaliste
valukohti leevendada.

Ariidee ja seemnefaasi tarkvara ettevbtete puhul on
kapitalipakkujate hinnangul rahapakkumine kdrgeim. Seega
pole otstarbekas pakkuda investeeringuid rohefondist
ettevotetele, kellele eraturg on nende puuduste tottu ,ei”
oelnud, vaid ettevotetesse, kus nahakse potentsiaali ja
vOimalust eraturuga riske jagada (liksi investeerides risk liiga
korge).

Rohefondi kaudu olla abiks vdlismaise kapitali kaasamisel.
Teatud juhtudel voib olla ettevottel, kellesse investeerib riiklik
fond, tdendolisem kaasata valismaalt tdaiendavat kapitali.

Rohefondist otseinvesteeringute kaalumisel on selle plussiks
kapitali turule joudmise kiirus. Riistvara lahendusega
roheettevotetesse otseinvesteeringute tegemisel eraturgu
kaasates, voib ka seni erafondide vahene huvi riistvarasse
investeerida suureneda, kuna riskid on jagatud.

Rohefondilt oodatakse pigem pikemaajalisi investeeringuid,
kuna rohetehnoloogia ettevotete tasuvuspunktid asuvad
enamasti kaugemal tulevikus.

Investeerida kill turutingimustel, kuid votta arvesse ka
positiivsete keskkonnamojude moodikuid ja kliimaeesmarkide
taitmist.

Rajada soodsad tingimused innovatsioonile ja selle toetamisele,
suunata fookust loodusteaduste (materjalid, keemia, flilsika)
aladele ning anda plusspunkte (likoolidega koost6ds
tehtavatele projektidele.

Lisaks investeeringule pakkuda ettevotetele mittefinantsilist
tuge teadmiste ja tugivorgustike naol.
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EY | Loome paremini toimiva maailma

EY eesmark on muuta maailm paremini toimivaks,
aidates luua oma klientidele, tootajatele ja Ghiskonnale
pikaajalist vaartust ning suurendada usaldusvaarsust
kapitaliturgudel.

Kasutades andmeteaduse ja tehnoloogia véimalusi,
loovad EY mitmekesised meeskonnad usaldusvaarsust ja
kindlust 150 riigis tile maailma, aidates oma klientidel
pidevalt kasvada, muutuda ja tegutseda.

EY auditi, konsultatsiooniteenuste, maksunoustamise,
strateegia, tehingute ja digusndustamise valdkonna
spetsialistidest koosnevad meeskonnad esitavad
paremaid kiisimusi, et leida maailmas just tana
aktuaalsetele valjakutsetele uudseid lahendusi.

AITAH!



