Riigi tegevus riskikapitalifondides
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Mis oli Ulevaate eesmark ja mida Riigikontroll analutsis?

Kuidas on MKM korraldanud SmartCapi fondidele eesmarkide seadmise,
fondidesse investeerimise ja jarelevalve?

 Raha planeerimine ja fondidesse sissemaksmine
 Eesmarkide seadmine ja tulemuste hindamine
* Otsustamise ja jarelevalve korraldus
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Ri1g1 riskikapitaliinvesteeringute korraldus

SmartCap valitseb riigi riskikapitalifonde, et parandada ettevotete
rahastamisvoimalusi ja arendada Eesti kapitaliturgu.

MKM Kujundab poliitikat ja esindab riiki fondide investorina.
Seab fondidele eesmargid ja teeb jarelevalvet.

EIS MKMi valitsemisalas tegutsev sihtasutus.
Omab ASi SmartCap ja nimetab selle ndukogu.

SmartCap EISi tutarettevote ja fondivalitseja. Investeerib fondide
raha ettevotetesse otse voi teiste fondide kaudu.

Valitsetavad fondid: Riskikapitalifond, Rohefond ja Kaitsefond
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SmartCapi fondide seis

31.12.2025
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makstud, sh

- Riskikapitalifond 265,7 min
- Rohefond 100 min
- Kaitsefond 100 miln

Portfellis kokku 17 ettevotet ja 16 allfondi.

119,5

mln eurot
investeeringuteks
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investeeringuteks
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Fondiinvesteeringud Otseinvesteeringud

TAALERI §77 Sjenat e Sfiisr FRSEN siyselect PowerUP
=2 targate .- -
PR Plural  smarswe HiEs, @ Grido 4 Fseor geicoser

NTLER 2CVentures — ¢ - NIF eAgronom w CUplﬂDp Ed paultech : BiSI}’

. TERY) W ‘ = s Fractory
SUPERANGEL VENTURES ﬁﬂ% m KRAK=N U)cnmwsr

ruglkontroll

National Audit Office of Estonia



Sissemaksete maht ja ajastus ei lahtunud
investeerimisvoimalustest ja vajadustest

Vaba raha tulevasteks investeeringuteks ja kuludeks e Suur osa

miljonit eurot sissemakstud rahast
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Fondide raha seisis hoiustel, samal ajal vottis riik laenu

Fondide hoiuste intressid ja valitsemistasud
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Moodetavate eesmarkideta ei saa investeeringute

tulemuslikkust hinnata

Fondidele seatud eesmargid:

fondi vara vaartuse kasvatamine;

kapitalituru arendamine;

innovaatiliste ettevotete kasy;

rohe- ja kaitsepoliitika eesmarkide toetamine.

Puuduvad:

moodetavad sihttasemed ja eesmarkide saavutamise tahtajad;
uheselt maaratud ja ajas vorreldav tootluse vordlusbaas.
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Moju Eesti kapitaliturule?

 SmartCapi fondide eesmark on arendada Eesti kapitaliturgu ja
toetada ettevotete kasvu.

 Ule poole allfondidesse investeerimise kohustustest on suunatud
valismaiste fondivalitsejate fondidesse.

e Kas taitub eeldus, et rahvusvahelised allfondid investeerivad
Eestisse rohkem, kui SmartCap neisse paigutab?
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Otsustamiseks esitatud info ei ole olnud piisavalt
tasakaalustatud

Raha eraldamise otsuste

seletuskirjades on pohjalikult

kirjeldatud
e turutorget,

oodatavat kasu;

kuid vahem

fondide seniseid tulemusi,
riske,

kulusid,

investeeringute ajahorisonti,
voimalikku eelarvemoju.

Riskikapitalifondi tulemi diinaamika

miljonit eurot
40
35
30
25

20
15
10 J
5
)
IV, I ITIIIIV I ITIIIIV I ITIIIIIV I IIIIIIV I ITIIIIIV I IIIIIIV I IIIITIIV I IIIITIV
-5 kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv kv

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

@ riigikontroll

National Audit Office of Estonia



Riigi raha investeerimise reeglid ei ole labipaistvad

Rahastamisleping reguleerib peamiselt raha Ulekandmist.
Investeerimisreeglid on hajutatud ja vahe labipaistvad.

Sisulised reeglid paiknevad konfidentsiaalsetes fondi tingimustes
ja investeerimispoliitika selgituste dokumentides.

Investeerimispoliitika selgituste diguslik tahendus ja kinnitaja pole
uheselt selged.
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Juhtimise ja jarelevalve rollid osaliselt kattuvad

e MKM taidab korraga poliitikakujundaja, investori,
rahastamislepingute jarelevalvaja rolli.

e Samad isikud taidavad juhtimisstruktuuris mitut rolli.

e Rahastamislepingu taitmise jarelevalvet ei ole investeeringute
tavaparasest jalgimisest selgelt eristatud.
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Kokkuvotteks soovitusena:

 siduda riigi raha sissemaksmine fondide
investeerimisvajadusega;

 maarata moodetavad eesmargqid;

* kehtestada labipaistvad reeglid ja selged jarelevalve
rollid.
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SmartCapi vastus: investeerimise kvaliteet sailis, paindlikkus
on oluline

Rohefondi ajasurve

 SmartCapi hinnangul ei méjutanud tahtajad otsuste kvaliteeti.
« Iga investeering labis tavaparase analuusi ja riskihindamise.
 3-4-aastane aktiivne investeerimisperiood vastab turupraktikale.

Investeerimispoliitika selgitus

* Vajalik toovahend, et tapsustada sektori- ja turupohiseid prioriteete,
muutmata fondi tingimustes kokku lepitud pdhimotteid.
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Majandus- ja toostusministri vastus: taiustatakse aruandlust,
mojuanaluusi ja juhtimist; kaalutakse Riigikassas hoiustamist

Aruandlus ajakohastatud

« Parem ulevaade fondide finantstulemustest ja investeeringute seisust.

Mojuanaliiiisi tulemused 2026. aasta lopuks

* Hinnata riigi riski- ja erakapitali sekkumiste moju Eesti majandusele,
kapitaliturule ja ettevotete kasvule.

Toos
* Raha hoiustamine riigikassas.
 Omaniku ootuste ja valitsemismudeli uuendamine.
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