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On raske leida keerulisemat aega saastmisest
ja investeerimisest radkimiseks, kui seda on
kdesolev sugis. Eesti ja rahvusvahelise meedia
keskpunktis on finantsprobleemid nii Euroopas
kui ka USAs. Koige selle tottu langevad aktsia-
hinnad, osa riikide volakirjade intressid teevad
negatiivses mottes rekordeid ning investeeri-
misfondid hoiavad jarjest enam varasid lihtsalt
pangahoiustel.

Narvilistel augustipaevadel kUsiti minult, kas
tuleks asuda ruttu investeeringuid midima.
Soovitasin jarele moelda, kas viimased hinna-
lilkumised on olnud seotud kdonealuste ettevo-
tete kaekaiguga voi on pigem olnud tegu suurte
emotsioonidega. Naiteks Sampo ja Nordea juht
Bjorn Wahlroos dtles PGhjamaade pangandus-
seminaril, et tema arvates on investorite visioon
aktsiate tulevikust liiga stinge ning tema juhita-
vad pangad tegutsevad juba monda aega akt-
siate ostupoolel.

Just neil narvilistel aegadel tasub taas meelde
tuletada investeerimise lihtsad algt6ed voi han-
Kida uusi tarkuseteri, et emotsioonid Ule pea
kokku ei l60ks.

Investeerimisguru Warren Buffett on soovitanud,
et kui sul ei ole piisavalt infot, et teha iseseisev
otsus, siis jata parem see otsus tegemata. Pika-
ajaline vaade
ei tdhenda
aga kind-
lasti mitte
seda, et

kord tehtud
investee-
ringud voiks
aastateks unustada.

Esiteks tuleb jalgida ettevotete kéekaiku, et
tabada hetk, mil ei soovita enam méne ette-
votte investorite hulka kuuluda - néiteks siis, kui
see ettevOte on oma tegevussuunda pdhjalikult
muutnud. llmekas néide on kindlasti Nokia, kes
kimnendeid tagasi tootis kummikuid, kuid nitd
on tuntud mobiiltelefonide pakkujana.

Teiseks tasub aeg-ajalt labi mdelda enda riski-
taluvus ja investeerimishorisont. Lihtsaim pohjus
v0ib olla vanus. Nditeks pensioniea lahenedes
soovitatakse vahendada pensionifondides akt-
siate osakaalu ning suurendada volakirjade voi
hoiuste oma.

Kuiinvestoril jatkub aega anallisiks, tasub ehk
parast esimest investeerimiskogemust ja tead-
miste omandamist kasvatada hoopis Uksikakt-
siate osakaalu. Investeerimine pdhineb teadmis-

tel. Mida paremini ollakse kursis rahvusvahelise
ja Eesti majandusega, ettevotete kdekaiguga,
seda suuremad on voimalused saavutada edu.

Saastmine ja investeerimine tuleks muuta enda
jaoks harjumuseks. Usun, et kdigil on lihtsam

t0staigal kuul kdrvale 50 voi 100 eurot kui kord
aastas 600 voi 1200 eurot. Pealegi teenivad hea
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muuta enda jaoks harjumuseks.

investeeringu korral esimeste kuude eurod aasta
(6puks lisagi. Niisiis ei peaks kisimus olema
mitte selles, kas séasta ja investeerida, vaid
millal ja kuhu investeerida.

Praegust olukorda on vorreldud kolme aasta
taguse ajaga. Sugisel 2008, kui algas esimene
suurem langus nii vaartpaberiturgudel kui ka
Eesti majanduses, oli paljude jaoks esiplaa-

nil tegelemine lUhiajaliste probleemide, mitte
pikema vaatega. NUUdseks tundub meeleolu
olevat siiski selgelt parem: Ghelt poolt on tulnud
roémsamaid uudiseid Eesti majanduse kohta
ning teiselt poolt on paljud ettevdtted ja ka riigi
esindajad juba teist aastat meiega taas thes
paadis. Oktoobri esimesel nddalavahetusel toi-
muval investeerimismessil saab Tallinnas Nokia
kontserdimajas kuulda palju huvitavat ja loode-
tavasti ka kasulikku.

MASU

OPPETUNNID

Uuringute kohaselt ei ole
eestimaalastel piisavalt saastupuhvrit,
et ootamatustega toime tulla. Kuid
nende jaoks, kes raha kadrvale
panevad, on sdaastmise peamine
eesmark just varuraha kogumine
mustadeks paevadeks. See naitab, et
masu on meile liht-teist opetanud.

Majanduskriis puudutas paljusid Eesti peresid
vaga lahedalt. Pideva majanduskasvuga harju-
nult polnud keegi valmis 106 kaotuseks voi palga
vahenemiseks.

Tihtipeale ei ole raha korvalepanemisel takistu-
seks mitte sissetulekute vahesus, vaid mot-
teviis ja harjumused. Paljude inimeste kulu-
tused kasvavad paraku koos sissetulekutega
ning harjumusi muutmata ei 6nnestu kuu Bpus
plussijédda ka siis, kui palk markimisvaarselt
suureneb.

Igal juhul n&itasid paar keerukamat aastat meile,
et peaksime pliddma lBpuks sédstmisega algust
teha - kas voi selleks, et voimalikud majandus-
langused tulevikus meid enam keerulisse seisu
ei paneks.
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Paljude inimeste

kulutused kasvavad
paraku koos
sissetulekutega.

Alusta kulutuste uurimisest

Kdige esimene samm s&dstmiseks vahendite
otsimisel on kindlaks teha, kuhu raha kulub ja
kas kdik need kohvitassid, Sokolaaditahvlid

vai odavmitgilt soetatud tarbeesemed on ikka
vajalikud. Sd8stma peakski ennekdike tarbetute
emotsiooniostude arvelt. Kindlasti tasuks tege-
mata jatta valjaminekud, mille puhul kuu lGpus
isegi ei maleta, kuhu raha kulus.

Kui palju saasta?

Uldiselt soovitatakse sédsta keskmiselt 10%
pere sissetulekust. On loomulik, et see pole jou-
kohane koigile, sestap voib keskmisest mada-
lama sisetuleku korral alustada ka palju vahe-
maga, kdrgema sissetuleku korral aga panna
korvale rohkem. S8astetavat summat méjutavad
ka inimese elukaar ja tema vajadused just sellel
eluhetkel.

Ideaalis peaks perel olema vahemalt Uhe aas-
tapalga jagu varuraha suuremate ootamatuste
puhuks. Seetdttu voiks iga pere peamine tulu-
tooja pidada varuraha vajadust oma kohus-
tuseks. Voib ju tdesti tunduda, et keskmisel
pereinimesel on praeguste vahenenud tulude
juures peaaegu voimatu aastapalka kdrvale
panna, ent kui ei alustata, ei jouta ka kunagi
kohale.

Suured elukindlustusseltsid m6ddavad eraisi-
kute varade ja kohustuste tasakaalu iseloo-
mustamiseks sellist nditajat nagu varuraha
puudujaak (ingl protection gap). Varade hulka
arvestatakse kaik kiirelt rahaks muudetavad
sdastud ning kohustuste hulka koik laenud. Ka
elukindlustuskaitset kasitletakse varana, mis
parandab pere varade ja kohustuste tasakaalu.
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Investeerides ruttu rikkaks?

Vastupidi - investeerimisega tegelemine eeldab
pikka meelt ja téna tehtud investeeringud voivad
dra tasuda alles aastate parast. Samuti ei tasu
arvata, nagu sobiks investeerimine Uksnes hull-
julgetele ning neil, kes pole valmis kogu inves-
teeritud rahast ilma jA&ma, ei tasuks Uldse proo-
vidagi. See, milline investeerimisviis teile sobib,
oleneb téepoolest riskivalmidusest ning teeni-
misvoimalus on koigil.

Kuidas investeerida?

Saastude hoidmiseks sobiva lahenduse leid-
miseks tuleb kdigepealt paika panna eesmar-
gid ja kogumise aeg ning ootused tulu ja riski
suhtes. Lihtne reegel Utleb, et need, kes on
valmis rohkem kaotama, vGivad ka rohkem vadita.
Naiteks lapse hariduse tarbeks korvale pandavat
raha ei ole maistlik hoida hoiusel, kus see lisa ei
teeni, vaid investeerida viisil, kus moddukas risk
lubab inflatsioonist suuremat tootlust. Reserv
mustadeks paevadeks peaks aga olema paiguta-
tud konservatiivselt, naiteks hoiusele, kust seda
Uhtlasi lihtsasti kasutusele votta saab.
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VASTUTUSTUNDLIKKUSE
POHIMOTTE RAKENDAMINE
SUURENDAB ETTEVOTTE

LABILOOGIVOIMET

Ola L6hman esineb Rahakompassil 2. oktoobril kell 13.00

Intervjuu
Tiit Efert

Uha enam firmasid votab edu
saavutamiseks kasutusele uue
kontseptsiooni ja juhtimisvahendi
- selle pohimatte nimi on ettevotte
uhiskondlik vastutus ehk vastutus-
tundlik ettevotlus (ingl corporate
social responsibility, CSR).

Vastutustundlikkuse tegevus- ja juhtimisp6hi-
mottest (Ahtudes l0imivad ettevotted sotsiaal-
sed ja keskkonnaaspektid vabatahtlikult nii oma
tegevusse kui ka suhetesse huvirihmadega.

Uhiskondlik vastutus aitab parandada sotsiaal-
set sidusust, soodustab uuenduslikkust, aren-
dab ettevotluskultuuri ning suurendab firmade
ja kariigi konkurentsivdimet. Lihidalt deldes:
ettevotte edukust hinnates vaadatakse peale
finantstulemuste ka seda, kas ja kuidas arves-
tab ettevGte oma tegevuse sotsiaalset moju ja
Okoloogilist jalajalge. Tahtsaks osutub see, kas
ettevOte suudab jatkusuutlikkust ja eetilisust
viljeledes edendada ka oma &riedu.

Stockholmis asuv konsultatsioonifirma Front-
lobe on keskendunud ettevotete strateegilise
ja finantsilise jatkusuutlikkuse suurendamisega

seotud ndustamisele vastutustundliku ette-
votluse pdhimotte rakendamise abil. Frontlobe'i
tegevjuht ja kaasomanik Ola Ldhman tutvustab
jargnevas luhiintervjuus praegust investeeri-
miskliimat ning vastutustundliku ettevotluse
pohimottest tdusvat kasu nii ettevotteile, riiki-
dele kui ka investoritele.

Me elame huvitaval ajal. Riigid
vaevlevad volakriisis, aktsiaturud

on languses, kulla hind pustitab
rekordeid. Kuhu peaks inimene
praegusel ajal oma raha investeerima?
Raske kisimus, koik soltub ajategurist. Pikaaja-
liselt soovitaksin votta sihikule valdkonnad, kus
efektiivsus ja ressursihaldus on téusuteel, sest
maailm on Uhtne ja l&plik, samas aga kasvava
rahvaarvu ja majandusmahtudega siisteem.

Varem peeti riikide volakirju kdige
kindlamaks investeeringuks, aktsiad
olid seevastu kdige riskantsemad.
Kuidas hindate praegust olukorda?

Ei tea, kas on veel jddnud kedagi, kes arvaks, et
rilki on ohutu investeerida ... Uha enam on kaht-
luse all riikide kui maailma ainsate joujaamade
roll. Riigi Ulesanded on muutumas, samuti riigi

suutlikkus olla firmade paastja. Kui palju suudab
maksumaksja tegelikult maksta ja kas ta soovib
ikka firmasid padsta vai eelistaks hoopis tervis-
hoidu? Kes kll oskaks delda?

Millised oleksid praegu koige
turvalisemad pikaajalise
investeeringu valdkonnad?
Nagu eespool Utlesin - ressursihaldus.

Mis on ettevotte ihiskondlik vastutus
ehk vastutustundlik ettevotlus?

See on voime tasakaalustada ja hallata makro- ja
mikrotasandi probleeme ja suhteid ning tekitada
nii Uhiskondlikke kui ka finantsilisi mojusid viisil,
mis oleksid positiivsed vdi vahemalt neutraal-
sed. See on vaadete slsteem, mida on asunud
arendama ka riigid, sest neil on rasked ajad enda
rahastamisel. Nii soovivadki valitsused Uha enam
teha koostddd erasektoriga.

Mis eristab sotsiaalselt vastutus-
tundlikke ettevotteid teistest?

See, et nad on joudnud eeldeldu moistmisele
ning ptUavad 6ppida tundma uue aluspéhimdtte
toimimisviise. Sellel paradigmal on palju kuju-
sid ja viise, kuna koike tdukab tagant kapitalism

- kapitalismi liikumapanev joud on
noudlus. See tdhendab, et sotsiaal-
ne vastutustundlikkus vaib votta nii
palju erinevaid kujusid, kui on erine-
vaid mojureid.

Ent sotsiaalne vastutustundlikkus
hakkab v&tma ja on juba v6tnud
kuju, mida voiks isegi nimetada Uht-
lustamisplaaniks, millele annavad
tarkava turumajandusega riiki-

des - néiteks Baltikumis - dldle-
vinud vaartuste puhul hoogu riigid
ja firmad. Surve lahtub ka URO-lt,
Euroopa Liidult ja rahvusvahelistelt
ettevotetelt, kes soovivad nédha,

Ola Lohman
Rootsi konsultatsioonifirma Frontlobe tegevjuht ja kaasomanik.

Tootanud kindlustusfirmas KPA Insurance § Funds turundusdirektorina
ja SEBs pangajuhina.

Tegutsenud CSRi alal 1990. aastate keskpaigast. KPA Insurance’is
vastutas alates 1997. aastast eetiliste investeeringute strateegia
arendamise ja turustamise eest.

2000. aastast néustanud Frontlobe'is riigi- ja eraettevotteid
jatkusuutlikkuse ja CSRi pohimdotete rakendamise alal. Teinud koostdad
riigiasutustega, sealhulgas Norra riikliku pensionifondiga, samuti
rahvusvaheliste ettevotetega Nestlé, Microsoft, SEB ja Skandia.

Kuulub Rootsi CSR-organisatsiooni kaudu Euroopa CSR-Uhendusse
Euroopa Komisjoni juures, samuti paljudesse muudesse selle ala
Uhendustesse.

Juhendanud paljusid CSRi-alaseid valjadppekursusi mitmelt mandrilt
parit juhtidele.

Avaldanud artikleid CSRi ja selle rakendamisvoimaluste kohta. Raamatu
,Det ansvarsfulla féretaget - CSR i praktiken” (,Vastutustundlik

ettevote - CSR praktikas”) kaasautor.

Euroopa diplom turunduse alal.
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et omaks voetavad vaartuste ja reeglite kogu-
mid oleksid vastavuses uldiste inimdiguste
pohimotetega.

Milline kasu touseb
vastutustundlikkusest

ettevotteile endile?

Sellele pole vaimalik vastata paari sGnaga.
Kriisiolukord muutub vaga kiiresti Uha keeru-
kamaks, sellele pole kohest ravi. Siiski: opi kii-
resti, kuula kogenud inimesi (muidugi, kui nad
on ndus oma kogemusi jagama), sest teave on
konkurentsiobjekt.

Aga voib-olla on koige tAhtsam votta prae-

gust olukorda t6siselt ja plida seda Uhtlasi
moista. Ehkki on olemas kdonealused vaartused,
mida firmadele peale surutakse, tehakse raha
ikkagi siis, kui ollakse teistest erinev voi rohkem
fookustatud.

Niisiis — hlivaks alguseks on olla terasem, kiirem
ja tagasihoidlikum kui koik teised.

Kui oluline on investoritele seda
nouannet arvesse votta?

Jarjest enam, ent analtttikud on samas olukor-
ras kus ettevotted: neil puudub oskus maista,
mis CSR oma mitmetahulisuses Uledldse on, ja
mida ta ei ole. Sotsiaalse vastutustunde vald-
konnas on pdhikusimus see, kas sellega tegel-
dakse kui fundamentaalse voi kui tehnoloogilise
teemaga. Tode on see, et firmad ei tea seda. CSRIi
vaartuste omaksvott tahendab, et sul on véima-
lus arendada oskusi, mis osutuvad finantsvallas
vaga konkurentsivaimelisteks.

Kuidas saab investor kasu ettevotja
vastutustundlikkusest?

Nagu alati: tea rohkem, mdista paremini seda,
mis toimub, ja hangi oskusi teha digemaid
otsuseid kui teised. Tegu on konkurentsi, mitte
religiooniklsimusega.

Kuidas tunda ara sotsiaalselt
vastutustundlikku ettevotet?

Selle kohta pole olemas mottetihedat vas-
tust, sest kdik vastused kolaksid kaunilt, ent
sisutlhjalt.
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INVESTEERIJATE
INIMLIKUD VEAD

Katre Uibomé&e esineb Rahakompassil
2. oktoobril kell 14.30

Enamik majandus- ja finantsteooriaid
pohineb eeldusel, et inimesed kaituvad
ratsionaalselt ning teevad oma
majanduslikke otsuseid kaalutletult,
lahtudes kattesaadavast infost.
Tegelikkuses ei vasta see toele,

seda eriti investeerimisvaldkonnas -
otsuseid tehakse pigem piiratud teabe
pohjal ja suuresti emotsioonide ajel,
olgu tegu turulanguse voi buumiga.

Kuigi investorid hindavad oma teadmisi korgelt,
kaotavad nad turgudel oma l&bimdtlematu kaitu-
mise tottu endiselt raha. Pstilhika teeb inime-
sega otsustusprotsessis trikke ning investeeri-
des vdib see tdhendada nii kaotust kui ka vditu,
viimast siis, kui otsused on piisavalt kaalutletud.
Finantspslhholoogia aitab seletada, miks me ei
langeta sugugi alati parimaid otsuseid.

Tegemist on omaette teadusega, millele andsid
suurema hoo sisse Daniel Kahneman ja Amos
Tversky oma 1979. aastal avalikustatud ootuste
teooriaga lingl prospect theory). Selle jargi oleme
inimestena margatavalt rohkem hairitud kaotu-
sest, kui oleme dnnelikud sama suure voidu Ule.

Sellest ajast saati on investorite kaitumist péh-
jalikult uuritud mitmest aspektist l&htuvalt.
Igap&evaselt on kindlasti kdige kasutatavam

motlemisvigade teooria, mille ks suuremaid
eestkonelejaid on USAs asuva Santa Clara Uli-
kooli professor Meir Statman.

Millised on need investeerimispstihholoogia
osad, millele iga investor peaks oma otsuseid
tehes motestatult tahelepanu péorama?

Matteline arvepidamine

lingl mental accounting)

See on kalduvus jagada oma raha osadeks, l&h-
tudes mitmesugustest subjektiivsetest kriteeriu-
midest, nagu raha allikas ja plaanitav kasutus-
eesmark. Tegemist on vdga Gige l@8henemisega,
kuid probleem tekib sageli siis, kui oleme sead-
nud eri osadele ebamdistlikke eesmarke.

Naide

Inimesed maksavad krediitkaardiga laenatud
raha eest 16% intressi ja kaotavad suure-
mate summade korral margatava osa oma
varast. Siiski ei kasuta nad vola tasumiseks
oma madala intressimaaraga hoiustatud
sdaste, ehkki koguvara suhtes annaks see
palju efektiivsema tulemuse. Moeldakse, et
sdastud on pihad ja neid ei tohi puutuda.
Veel ,hullemaks” peetakse olukorda siis, kui
hoiustatud raha on saadud néiteks kingiks
vOi pdranduseks ning kinkija on andnud sel-
lele omalt poolt teatud tdhenduse.

Katre Uiboméae
Swedbanki

investeerimise
valdkonnajuht

Ankurdamine

lingl anchoring bias)

Inimesed seovad oma hinnangud ja eeldused
faktidega. Teades mingit suurust, otsitakse
sellega seonduva kisimuse vastust samast
suurusjargust.

Naide 1

Daniel Kahneman ja Amos Tversky korralda-
sid 1974. aastal uuringu, kus inimestel paluti
arvutada vai pakkuda viie sekundi jooksul,
misontehte 1 x 2 x3x4x5x6x7x8
vastus. Enamik inimesi korrutab esime-

sed numbrid ja pakub vastuseks ligikaudu
1000. Tversky ja Kahnemani uuringu tulemu-
sel oli keskmine pakkumine 512, tegelikult
on vastus aga 40 320. Inimesed seovad oma
pakkumise suurusjarguga: esimeste numb-
rite korrutamisel saadakse suhteliselt vike
arv ning eeldatakse, et [6ppvastus ei saa olla
vaga palju suurem.

Naide 2

Investeerimisel ankurdatakse ennast ebaolu-
lise statistika kllge. Naiteks ostavad inves-
torid vaartpabereid, mille hind on lihikese aja
jooksul margatavalt langenud. Selle phjen-
dus on keskendumine varasemale korgele
hinnale, mille pGhjal eeldatakse, et aktsia on
alahinnatud. Ménel juhul on see t6si, ent tihti

on languse pdhjustanud suurem muudatus
fundamentaalnitajates.

Sealjuures tasub igal investoril silmas pidada
Uhte enim kasutatavat turundustrikki saastmis-
ja investeerimismaailmas: ndidates tootluse aja-
loolisi vaartusi, kutsutakse meid sisuliselt Ules
ankurdama, kuigi keegi ei saa anda tulevikuks
lubadust ei negatiivse ega positiivse tootluse
kohta. Ja kuna tegu on meie psiihika norga
kohaga, siis lAheme investoritena tihtipeale selle
onge.

Paanitsemine

lingl overreaction)

Emotsioonid voimendavad uudise tegelikku
tahtsust ja selle pohjal tehakse irratsionaalseid
otsuseid. Hiljem, kui pea selge, mdistetakse oma
viga.

Naide

De Bondt ja Thaler (1985) uurisid New Yorgi
borsil aastatel 1926-1982 kaubeldud akt-
siaid, jagades uuritava ajavahemiku kol-
meaastasteks perioodideks. Iga perioodi
tootluse jérgijagati aktsiad kahte portfelli:
voitjate portfell, kus olid 35 parimate tule-
mustega aktsiat, ja kaotajate portfell, kus
olid 35 kdige halvemate tulemustega akt-
siat. Portfellide keskmise tootluse vordlu-
ses selgus, et kaotajate portfelli keskmine
aastane tootlus oli 8% suurem kui voitjate
portfelli oma.

Narvi laksid mlemasse portfelli investeerinud
inimesed. Kaotajate portfelli puhul viisid halvad
uudised aktsia hinna liialt alla ning voitjate port-
fellis viisid head uudised aktsia hinna liialt Ules.
Mone aja moodudes moisteti, et sédsest on
tehtud elevant ja hindu korrigeeriti - alahinnatud
aktsiad tousid ja Ulehinnatud aktsiad langesid.
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Emotsioonid
voimendavad
uudise tegelikku
tahtsust ja selle
pohjal tehakse
irratsionaalseid
otsuseid.

Liigne enesekindlus
lingl overconfidence)

Liigse enesekindluse all moeldakse omadust
usaldada Uleliia oma teadmisi ja vGimeid ning
seetottu riske alahinnata.

Naide
Aastal 2006 korraldas James Montier uuringu
,Behaving badly” (,Halvasti k&itudes”). Selle

kaigus uuriti 300 professionaalset fondijuhti,

kellest 74% arvas, et tema t00 tulemus oli
keskmisest parem. Ainult 26% hindas oma
100 tulemuse keskpéaraseks. Niisiis pida-
sid kdik kisitletud oma t30 tulemust kas
keskmiseks voi sellest paremaks; tegelikult
saavad ainult 50% fondijuhte olla keskmi-
sest paremad. See on ilmekas naide liigsest
enesekindlusest.
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Loogiliselt vottes nédivad motlemisvead ene-
sestmoistetavad ja lihtsasti valditavad, kuid see
liigitub siiski tagantjarele tarkuse kategooriasse.
Tegelikus elus lisandub neile barjaéridele nii-
Oelda karjainstinkt: kui kdik ostavad, ostan ka
mina, sest kdik ei saa ju eksida.

Tihtipeale juhtub, et investeeringu vaartus
tdepoolest mdnda aega kasvab ja hakkab siis
kahanema. Seepeale hakatakse investeerin-
guid midma, motlemata, mis vaib olla languse
taga, kui kaua see voiks kesta, kas parasjagu
on investeeritud raha vaja voi kannataks oodata
plussijoudmist. Tekib uus karjaefekt: kui kdik
mutvad, pean ka mina mddma. Kui vara vaartus
kukub ostuhinnast madalamale, tekib tunne, et
investeering ei hakka kunagi uuesti tlespoole
lilkkuma. See on moment, kui ootamine muutub
eriti keeruliseks ja kiputakse mtuma. Neil hetke-
del tasub unustada emotsioonid ja méelda oma
investeerimisotsused ratsionaalselt (&bi.

Edukad investorid teenivad suurt tulu, ostes
paanikaga kaasa l@inud inimeste kdest akt-
siaid ja miues neid samadele inimestele pérast
seda, kui samad aktsiad on loonud taas tdu-
sutrendi illusiooni. Olles kursis oma matlemis-
vigadega, saame parandada oma investeeri-
misotsuste kvaliteeti ja sellega suurendada ka
investeerimisedukust.

Eespool kirjeldatud niansse oleme marganud nii
oma klientide otsustes kui ka laiemalt investee-
rimismaailmas toimuvat jalgides. On tahtis teada
ja endale teadvustada, millised barjaarid voivad

hagustada just sinu kui investori motlemist. Kut-
sume sind motlemisbarjaére analdtsima ,Raha-

kompassil 2011" toimuval seminaril ja selgitama

vélja iseenda suurimad ohukohad.
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TEADMISED

VAJAVAD

TAIENDAMIST

Eestimaalaste teadmised oma
rahaasjade korraldamisest ja lihtsamate
finantsteenuste tundmine pole kiita.
Seda naitab nii inimeste enesehinnang
oma finantsteadmiste kohta kui

ka kaitumine rahaasju ajades.

2010. aasta lopus korraldas Faktum & Ariko
uuringu ,Finantsalane kirjaoskus Eesti elanike
seas”, mille kéigus ksitleti ligikaudu 1000 ini-
mest. Kisimused puudutasid teadmisi rahaas-
jade korraldamisest, levinumate finantsteenuste
tundmist ja nende kasutamist, hoiakuid oma
rahaasjade suhtes ja sellealast kaitumist.

Asjaolu, et paljud inimesed peavad oma finants-
teadmisi ebapiisavaks, selgub vastusest kisi-
musele ,Milliseks te hindate enda finants-
kisimuste alaseid teadmisi selleks, et oma
rahaasjade ja vajalike finantsteenustega hak-
kama saada ning moistlikke ja arukad otsuseid
teha?”. Inimesi, kes pidasid oma teadmisi téiesti
piisavaks, oli ainult 11%, pigem piisavaks pidas
neid 39% kusitletuist. 41% inimesi hindas oma
finantsteadmisi pigem voi taiesti ebapiisavaks.

Tuleb tunnistada, et inimeste enesehinnang on
Usna adekvaatne. Seda naitavad nii vastused
uuringu kisimustele, millega moddeti kditumist
rahaasjade ajamisel ja hoiakuid selle tegevuse
suhtes, kui ka tosiasi, et elementaarsed arvu-
tustehted kéivad paljudele Ule jou. Toon méne
naite.

Pikaajaline planeerimine pole popp
Kdigepealt pole inimeste enesedistsipliin oma
rahaasjade korraldamisel kuigi markimisvéarne.
Uksnes veidi iile poole kiisitletutest véitis, et
hoiab alati oma rahaasjadel hoolikalt silma peal.
Usna kergesti satutakse rahalistesse raskus-
tesse, kus tulud ei kata kulusid - nii oli viimase
aasta jooksul juhtunud 42% vastanutega. Tosi,
killap on siin oma osa majanduskriisi mgjul ini-
meste pere-eelarvele, kuid teatud rolli mangivad
ka ebapiisavad teadmised majandamisest vai
harjumatus selle teemaga tegeleda.

Viimast vaidet sobib illustreerima toik, et neid,
kes seavad alati voi tldjuhul pikaajalisi rahalisi
eesmérke ja pltavad neid saavutada, oli ainult
41%. Koige levinum planeerimisperiood oma
rahaasjade korraldamisel on Uks kuu ehk pal-
gapéevast palgapéaevani. Kui vaadata uuringu-
tulemusi veel lahemalt, siis selgus, et ndrgema
distsipliiniga on mehed, nooremad inimesed
(18-34aastased) ning jdukaimad, kelle kuu
netosissetulek Uhe pereliikme kohta Uletas
7500 krooni (uuringu tegemise ajal kehtis Eestis
kroon).

Mdnevarra lohutavalt mjub meile vordlus teiste
rilkidega, ehkki see ei peaks muidugi olema
digustus hooletule kaitumisele. Nimelt tehti
sarnane uuring veel Uheteistkimnes Majandus-
koostd6 ja Arengu Organisatsiooni (OECD] riigis
ule maailma ning selgus, et rahaasjade pika-
ajaline planeerimine pole silmapaistvalt l&bi-
moeldud Uheski riigis. Pigem elatakse ténases
pdevas, kui moeldakse tulevikule.

Heli Lehtsaar
Tarbijaveebi minuraha.ee
toimetaja

Kill aga eristus Eesti koos Poolaga teistest riiki-
dest hoiaku poolest, mille kohaselt enne tehakse
ja alles siis moeldakse. Vditega ,Enne millegi
ostmist kaalun hoolikalt, kas saan seda endale
lubada” ndustus, andes vastuse ,Jah, alati”,
ainult 47% Eesti ja Poola kisitletuist. Teistes
riikides jai niimoodi vastanute arv dldjuhul vahe-
mikku 60-80%. Eesti vastanutest kaaluvad tun-
duvalt enam oste 55-74aastased, keskmisest
vahem aga 18-34aastased ja joukaim rihm.

Siiski on Eesti vastanute puhul margata rahaga
dmberkadimisel ka alalhoidlikku ja ettevaat-
likku hoiakut, see tdhendab, et riskida eriti ei
soovita. Uuring néitab, et viiendik on ldjuhul
valmis saastes voi investeerides riskima, ena-
mikus teistes riikides oli riskialtimaid vastanuid
rohkem.

Investeerivad vaga vahesed
Investeerimise teema on uuringus osalenutele
dldiselt Usna vdoras. Uuringus esitati néiteks
finantsteenuste loetelu ja kisiti, milliseid neist
teenustest on vastajad kuulnud. Kui arveldus-
kontost oli kuulnud 97% vastanuist ning krediit-
kaardist, pensionifondide osakutest, eluaseme-
laenust ja kindlustusest Ule 80%, siis tuntuse
edetabeli kaks viimast olid volakirjad ja investee-
rimisfondi osakud, mida nimetas veidi tle 50%.
Aktsiatest ja osakutest oli kuulnud 67% vasta-
nuist, aga nende omanikke oli Uksnes 4%, sama
palju oli ka vastanuid, kellele kuulus investeeri-
misfondide osakuid.

Paraku jaab silma, et lihtne aritmeetika voib val-
mistada raskusi Ullatavalt paljudele eestimaa-
lastele. Naiteks oli uuringus kisimus ,Kui paned
1000 krooni hoiusele aastaintressiga 2%, siis
kui palju raha on sul seal Uhe aasta pérast siis,
kui intressimakse on tehtud?”. Sellele suutis
valikvastuste seast Gige — 1020 krooni - leida
ainult 64% vastanuist. Kui tuli elda, kui palju
raha on sellele hoiusele kogunenud viie aasta
parast, 8ks olukord veelgi kehvemaks, sest

Milline tarbijatttp
oled sina?

Uuringu ,Finantsalane kirjaoskus Eesti
elanike seas” tegijad eristasid uuringu
pohjal nelja tarbijatuipi, vottes aluseks
kaks kriteeriumit: isiklike rahaasjade
planeerimise maar ja enesehinnang
finantskirjaoskusele.

Fatalist

Fatalist ei planeeri isiklikke rahaasju voi pla-
neerib neid lUhiajaliselt, loeb oma finantstead-
misi ebapiisavaks voi ei oska neid hinnata. See
on eelkdige noorem vanuserihm, kuhu kuulub
keskmisest rohkem dpilasi ja Ulidpilasi, vaik-
sema ja vahem regulaarse sissetulekuga ini-
mesi. Naisi on selles rihmas rohkem kui mehi ja
keskmisest rohkem on ka vene keelt kdnelevaid
inimesi. Kokkuvdttes on fatalisti tarbijatiubi
esindaja inimene, kes (veel) vdga ei muretse oma
finantskaitumise adekvaatsuse pérast ja naudib
esmajoones tarbimist, arvates, et raha on pigem
kulutamiseks kui hoidmiseks.

Enesekindel tarbija

Enesekindel tarbija ei planeeri isiklikke raha-
asju voi planeerib neid lUhiajaliselt, kuid oma
finantsteadmisi loeb ta piisavaks. See on noorem
voi keskmine vanuserihm, kuhu kuulub kesk-
misest rohkem palgatddtajaid. Sissetulekult on
need inimesed keskmisest rihmast ja haridus-
tasemelt Ule valimi keskmise. Finantsprobleeme,
mille puhul tulud ei kata kulusid, on neil vii-
mase 12 kuu jooksul esinenud rohkem kui teistel
tarbijattpidel. Nad arvavad, et raha on pigem

diget vastust - le 1100 krooni - teadis vaid 39%
vastanuist.

Kokkuvottes voib siiski 0elda, et pohimotte-
listes kiisimustes (laenu eest tuleb maksta
intressi, kiire inflatsiooniga kaasneb elamisku-
lude hoogne kasv jne) on rusikareeglid enamasti
teada, kuid probleemid tekivad siis, kui on vaja
aru saada monelauselisest tekstilesandest ja
konkreetsetest arvutustest.

kulutamiseks kui hoidmiseks. Kokkuvdttes on
enesekindla tarbijatltbi esindaja keskmine lin-
naelanikust tavatarbija, kelle haridustase peaks
voimaldama keskmisest paremat finantskirja-
oskust, kuid kellel see tegelikult pole vdga hea
ning kes ei anna sellest endale ka aru. Seega on
enesekindlusest hoolimata finantskaitumiselt
tegu pigem riskirihmaga.

Isedppija

IseGppija planeerib isiklikke rahaasju muu hulgas
ka pikemalt (lle Ghe kuu), kuid oma finantstead-
misi loeb ta ebapiisavaks. See on noorem voi
keskmine vanuserihm, kus koneldakse eesti
keelt ja kus on pensionare valimi keskmisest
rohkem. Nende inimeste sissetulek on keskmine
vOi alla selle, elatakse maal. Finantsprobleeme,
mille puhul tulud ei kata kulusid, on neil viimase
12 kuu jooksul esinenud keskmisest harvem. Ise-
Oppijad on keskendunud eelkdige séastmisele,
mitte kulutamisele ning nad arvavadki, et raha
tuleks pigem hoida. Kokkuvottes on isedppija
tarbijatlilbi esindaja keskmine (maal elav) eest-
lane, kes pluab ratsionaalselt kdituda ja oma
rahaasjadega hakkama saada, hankides ise sel-
leks vajalikke teadmisi. Tanu tervele moistusele
ei kuulu ta riskirihma, ehkki tema sissetuleku-
test kogutud varu on vaike.

Teadlik planeerija

Teadlik planeerija - isiklikke rahaasju planeerib
muu hulgas ka pikemalt ning loeb oma finants-
teadmisi piisavaks. See on rahvastiku keskmine
vanuserihm, kuhu kuuluvad eelkdige eesti keelt
kdnelevad mehed, kes on palgatdodtaja keskmise
ja sellest suurema sissetulekuga riihmast. Tegu
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Eesti uuringu valimi vanuseline
koosseis ja sissetulek

Vanus:

+ 18-34aastased, 44% vastanuist
[noorem vanuseriihm)

+ 35-54aastased, 36% vastanuist
(keskmine vanuserihm)

+ 55-74aastased, 20% vastanuist
(vanem vanuserihm)

Netosissetulek pereliikme kohta:

+ alla 4500 krooni, 36% vastanuist

+ 4500-7500 krooni, 36% vastanuist
+ Ule 7500 krooni, 17% vastanuist

- eioska Gelda / keeldus vastamast,
12% vastanuist

on kargema haridusega linnaelanikega. Finants-
probleeme, mille puhul tulud ei kata kulusid, on
neil viimase 12 kuu jooksul esinenud harvem kui
teistel tarbijatllpidel. Saastes vai investeerides
on teadlikel planeerijatel riskivalmidus keskmi-
sest vaiksem, sest nad arvavad, et raha tuleb nii
hoida kui ka kulutada.

Kokkuvdttes on teadliku planeerija tarbijatlibi
esindaja meessoost valgekrae, kelle finantsas-
jad on Uldiselt kontrolli all. Risk on tema puhul

véiksem tanu haridustasemele ja sissetulekule.

Taust

Finantskirjaoskus on oskuste, teadmiste, hoia-
kute ja kaitumisviiside kogum, mis on vajalik
rahaasjades arukate otsuste tegemiseks.

Uuringu ,Finantsalane kirjaoskus Eesti elanike
seas” tegi 0U Faktum § Ariko rahandusminis-
teeriumi tellimusel moddunud aasta oktoobris ja
novembris. KUsitleti 993 inimest vanuses 18-74
aastat. See OECD valjatdotatud kisimustikul
pohinev uuring korraldati peale Eesti ka TSeh-
his, Poolas, Ungaris, lirimaal, Suurbritannias,
Saksamaal, Armeenias, Louna-Aafrika Vabariigis,
Malaisias, Norras ja Peruus.
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Erko Rebane
LHV Panga
analuttik

y/4

Edukate investeeringute
tegemine eeldab
meediamonitooringut
ning ettevotete ja

vaartpaberiinstrumentide
uurimist.

BORSITUULTE

KUUSIS

Majandustsiiklid on paratamatud
ning neid on voimatu kontrollida.
Ometigi soltub investeeringute
tasuvus just tsiklite aratundmisest
ja oigel ajal tehtud otsustest.

Arenenud riikides viimase kahekUmne aas-

taga akumuleeritud vdlakoorma vahendamine
ning varade hindade korrektsioon on pikaaja-
line protsess, mis jaab majanduskasvu piirama
veel mitmeks aastaks. Selle asemel, et laenata
ning tarbimise ja investeeringute abil majandust
toetada, eelistatakse sadsta ja jatkata volgade
tagasimaksmist, luues tunduvalt volatiilsema
keskkonna kui see, millega olime harjunud enne
finantskriisi.

Ajalugu naitab, et pikaajaliste aktsiainvestee-
ringute tulemuslikkus ei ole sugugi juhuslik, vaid
sOltub tugevasti turutsiklite pliddmisest. Nende
muster pole aga alati Ghesugune. Pérast speku-
latiivsete mullide l6hkemist on pdhjust eeldada,
et 2009. aastal algas periood, mille &ritstiklid on
lUhemad ja muutlik makrokeskkond nduab inves-
toritelt palju dinaamilisemat varade paigutamise
strateegiat.

Ikka sama vana rada

Majandustsikkel on Uks vaheseid tegureid, mida
pole voimalik mikrotasandil kuidagi kontrollida.
Kui majandus téotab koikide silindritega, siis tar-
bijate noudlus toodete ja teenuste jarele kasvab.
See suurendab ettevotete kasumit ja toob turule
uusi konkurente. To0tus vaheneb, kvaliteetset
t66joudu leida on keerulisem ja palgad touse-
vad. Samuti kallinevad ndudluse tottu toorai-
ned, mis Uhel hetkel hakkab m&ju avaldama
kasumlikkusele.

Siis on tarvis kusagilt kérpima hakata: lastakse
0sa tootajaid lahti ja vdhendatakse investee-
ringuid. To6puudus hakkab taas kasvama ja
tarbijate rahaline seis muutub pingelisemaks,
noudlus toodete ja teenuste jarele vaheneb ning
firmad muutuvad vdhem kasumlikuks. Norgemad
turuosalised panevad aride uksed kinni, teised
voetakse Ule ning ellu jddvad ainult koige tuge-
vamad. Uhel paeval on {ileliigne pakkumine turult
eemaldatud ja majandus voib uuesti kasvama
hakata.

Milliseid aktsiaid valida?
Tundlikkus makromajanduse suhtes liigitab akt-
siaid tsiklilisteks ja mittetstklilisteks.

Tsukliliste aktsiate rihma mahuvad eelkdige
need firmad, kes varustavad erinevaid t00s-
tusharusid vajalike sisendmaterjalidega. See
muudab nad majandustsiklitest séltuvaks ning
sestap ei genereeri nad osta-ja-hoia-tiupi
investori jaoks erilist vdartust. Pigem muudab
neile omaselt Ulemeelik kdikumine investori une
rahutuks.

Teine ilmekas néide on kestvuskaupade tootjad.
Kui inimestel on vaba raha ja majandustulevik ei
hirmuta neid, julgevad nad teha suuremaid oste,
soetada naiteks auto voi lubada endale kulu-
kama reisi. Parssivas majandusolukarras eelis-
tatakse aga suurendada oma séaste, sest eba-
kindlus to6koha sdilimise parast on kasvanud. Et
tarbijad voivad suuremaid kulutusi edasi lUkata
(naiteks sdita kaheksa aasta vanuse autoga veel
kaks aastat], pdaseb majandusolukorra parane-
des vahepeal tagasi hoitud ndudlus justkui paisu
tagant valja, kujundades Uhe tsiklilise firma
kasumikasvu kiiremaks kui majanduse Uldise
kasvu. Tsuklilistes sektorites on SKT muutus voi-

Aktsiate valik majandustsiikli erinevates faasides

VARAJANE LANGUS HILINE LANGUS

+ Kommunaal + Infotehnoloogia

+ Telekom + Materjalid

- Tervishoid + Kestvuskaup

+ Esmatarbekaup + Finants + +

\
VARAJANE TOUS HILINE TOUS \
S S - Todstus - Kommunaal

+ Energia + Telekom
+ Materjalid + Esmatarbekaup
+ Infotehnoloogia + Finants

mendatud, sobides hasti portfelli tsikli hilises
langusfaasis ja varajases tdusufaasis.

Mittetsiklilise aktsia poolest tuntakse esmava-
jalike kaupade ja teenuste sektorit: olgu majan-
dusolukord kui hull tahes, toiduaineid peame
ikka ostma, hambapastata me hakkama ei saa
ja elektrist me ka ei loobu. See h&davajalikkus
loob teatud kaupadele ja teenustele konstantse
noudluse, mida majandussurutis voib dldjuhul
mojutada Uksnes véga vahesel maaral.

Sellistes sektorites tegutsevad ettevotted kuju-
nevad rasketel aegadel investorite lemmikuteks,
sest nende firmade kasumlikkus kdigub vdga
vahe. Paljud neist on pUsinud turgudel juba aas-
takimneid voi isegi aastasadu ning on vaga eba-
tdendoline, et jargmine kriis viiks neid pankrotti.

Kuidas tabada o6iget hetke?
Makromajanduse pohjal turgudel orienteerumise
eelduseks on usaldusvéaarsete signaalide ole-
masolu. Ideaalne oleks sisemajanduse kogutoo-
dangu muutus, kuid arvestades seda, et neid
naitajaid kuuleme ainult neli korda aastas ja iga-
Uhte heal juhul kuuajase viitega parast kvartali
tegelikku lBppu, siis voiks sellest andmereast
otsida pigem trendi kinnitust.

Marksa edukamat t6dd teevad juhtivad indikaa-
torid - néitajad, mis aitavad paremini ette ndha
majandusstindmusi, andes hoiatavaid signaale

vahetult enne suuremaid muutusi. Pikka aega on
Uheks oluliseks juhtivaks indikaatoriks loetud
lUhi- ja pikaajaliste riigivolakirjade tulususte eri-
nevust. Positiivne vahe pikaajaliste volakirjaint-
resside kasuks viitab majanduskasvule, vordsus
hoiatab majandusliku jahtumise eest ning kui
lUhiajaliste volakirjade intressid Uletavad pika-
ajalisi, annab
see marku
Bheneva
majandussu-

y/4

rutise ohust.
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PMI], mida avaldatakse kohati isegi kaks korda
kuus ning mis peegeldavad tulevasi majandus-
trende Usna edukalt. Jalgida tasuks just tootleva
todstuse PMId, sest see sektor kipub juhatama
meid esimesena nii majanduslangusse kui ka
sealt vélja.

Edukate
investeerin-
gute tegemine
eeldab meedia-
monitooringut

Paraku ning ettevotete
on haka- Parssivas majandusolukorras ja védrtpabe-
nud selle eelistatakse suurendada riinstrumen-
indikaa- oo . tide uurimist.
tori ma oma saaste, sest ebakindlus i}

ori mainet o o 0 Stabiilse mak-
méarima tookoha sailimise parast on romajanduse
keskpankade kasvanud. tingimustes
poliitika, voiks sellele
investorite kuluda moni
emotsionaal- tund nada-
sus ja riikide las, praegune

korged volakoormad.

Seepdrast tasuks suuremat réhku panna pigem
ettevotlusega seotud juhtivatele indikaatoritele,
mille hulka kuuluvad néiteks kaubavarude, t6tu
abiraha taotluste, ehituslubade muutuste ja
igasugused kindlustunde baromeetrid. Viimaste
seas on Uhed populaarsemad ostujuhtide kusit-
lusindeksid (ingl purchasing managers index,

keskkond nduab aga pidevat tédhelepanu. Kui
majandustsiklite vahetumisest soovitakse (6i-
gata suurimat kasu, tuleb tgotada strateegiad
vélja enne, kui seistakse silmitsi nende rakenda-
misvajadusega. Seepérast on dige tutvuda tsik-
liliste ettevotetega siis, kui majandus kipub alla-
mage veerema. Kaitsva profiiliga aktsiaid tasub
aga jalgida ajal, mil labitakse tousufaasi.
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KELLE TEENISTUSES
ON PENSIONISAMBAD?

Kolm pensionisammast - riiklik
solidaarne | sammas, kohustuslik
kogumispension ehk Il sammas ja
vabatahtlik kogumispension ehk IlI
sammas - on Usna eripalgelised.
Siiski on nad pustitatud nii, et
kokku moodustavad nad terviku,
milleks on Eesti pensionisisteem.

Voiks kisida, kelle jacks on meie pensionisis-
teem vajalik? Kdigi oma erinevate sammastega
ning neisse midritud diguste, kohustuste ja
voimalustega? Osapooli on pensionisisteemis
palju, kuid l&dhemalt voiks vaadata kolme: ini-
mest, finantsststeemi ja riiki.

Pensionari vaatenurk

Riigi toel loodud pensionisisteem turvab eel-
kdige iga inimese heaolu. Igatks on oma elu-
kdigu ja sihtidega ainukordne ning iga riigi
pensionisUsteem on selle kaigi elanike isiklike
pensioniplaanide summa. Riik on mérkinud sea-
dustega maha raamid, kohustustena on joonis-
tatud teatud vaod ning diguste ja voimalustena
nii ménedki jonksud. Kuid oma sissetulekute Ule

Siiri Toniste
Rahandusministeeriumi
kindlustuspoliitika osakonna
juhataja

otsustab ja kirjeldatud pensionimaastikul askel-
dab ikka inimene ise. Pension pole muud kui sis-
setulek - palga asendaja eakale, kes enam t60l
ei kéi.

Pensionisambad voaivad olla Usna heidutavad,
kuid kas pension on kellegi teise antud, eba-
maarases tulevikus kohale joudev raha? Kui
muutub hoiak, muutub ka tegevusvali ja seniseid
piiravaid raame nahakse pigem abistavate vii-
tadena. Kaigis kolmes pensionisambas, ja saati
siis sammastevaliselt, on inimesele jaetud palju
valikuvaimalusi.

Pangad, fondid ja kindlustusseltsid teenindavad
pensionipdlve planeerijaid ja neid, kelle pensio-
nip6li on juba katte jdudnud, abistades teabe ja
rahallekannetega ning pannes raha teenima ja

pakkudes garantiisid.

hoiak pensioniteema suhtes, seda [dbimdeldu-
malt ise otsustatakse.

Riigi roll

Riigi seisund on pensionististeemide puhul aja-
pikku péris palju muutunud. Seni, kuni pensio-
nid pohinesid peamiselt heldel maksutulul, oli
riigi roll suur ja pohiline, kuigi samas Usna lihtne:
korjata kdige t6husamal viisil kokku maksutulu
ja jagada see kokkulepitud reeglite alusel laiali.
Sellest ajast parineb ka levinud hoiak, et pension
on midagi, mis tuleb kunagi ja kuskilt. Pensioni-
teemasse ei stvenetud, sest pension oli kindel
ja ara otsustatud.

Ndtd, kui pensionieelarve on kokku kuivanud,

on ka riigi Ulesanded keerulisemaks muutunud.
Kokkuvottes pole riigi t&htsus véhenenud, kuid
senise korraldaja ja maksja asemel on riik ntud

Y/ Riigi seisund on pensionisusteemide

puhul ajapikku paris palju muutunud.

Teine voimalus oleks see, et kdik on inimese
enda 6lul vGi korraldab selle ritk oma ametnike-
vaega. Nagu Oeldud, on iga inimene ainukordne
ja seetdttu annab teenuseosutajate paljusus
sUsteemile juurde suure vdartuse - tanu sellele
on vBimalik iga inimese huve paremini arvestada.

Paljusus tdhendab ka konkurentsi ja vGimalust
haaletada teenuse kvaliteedi voi selle hinna lle
n-0 jalgadega. Paljud on seda vdimalust juba
kasutanud ja mida enam stveneb dldine aktiivne

rohkem ka suunanditaja, teavitaja, véimaluste
looja ja kohustuste tagaja. Kahtlemata on riigi
roll sambati erinev.

Samas on kdikide pensionisammaste regulat-
sioonides olemas sénum, mis kannab selget aja-
templit: pension ei tule mitte kunagi tulevikus,
vaid sbltumata vanusest juba téna; ja pension ei
tulegi kuskilt, vaid selle suurus soltub paljuski
just praegustest sissetulekutest ja sdastudest.

VASTUTUSTUNDLIK.
KAS ELU LOPUNI!?

Silja Saar
Danske Capital ASi tegevjuht
Eesti Fondihaldurite Liidu juhatuse liige

Eesti keele seletav sonaraamat !
defineerib vastutustunnet kui
tunnet, et oled vastutav, voimet
olla vastutav. Tunne omakorda on
meis mingite tegurite mojul tekkiv
aisting, meie (vaistlik) taju, aimdus,
intuitiivne teadmine millestki,

ning voime on suutlikkus midagi
teha, millegagi toime tulla.

Majanduskriis on paljastanud inimesi, ettevot-
teid, ja - nagu viimasel ajal ndeme - ka riike,
kelle jaoks toovad muutused nende vdimes vas-
tutust votta justkui iseenesest kaasa diguse
lahti lasta tundest, et ollakse voi oldi Uldse vas-
tutavad. Utleb ju vanasdnagi, et kivist vett vélja
ei pigista. Kui rahakotis haigutab tihjus ja maks-
mist ootavad volad on mitu korda suuremad,

kui inimene oleks kiimnete aastatega voimeline
teenima, ndhakse valjapdasu lihtsalt olukorrale
kdegaldomises.

1 http://www.eki.ee/dict/ekss/

Nork maiste

Nii paistabki, et ajastul, mil arusaam voimalusest
end vajaduse korral vastutustundest vabastada
on teadvustatud ning sealt ka praktikasse Ule
toodud, jdab vastutustunne mdistena meie jaoks
norgaks. Naib, et tunnetest Uksi ei piisa vastu-
tustunde defineerimiseks - tarvis oleks lisada
viide nii moaistusele kui ka tahtele. Ning vdimesse
olla vastutav, peaksime teadlikult suhtuma kui
ajas muutuvasse ndhtusesse.

Y/ Voiks ju oelda, et kuna ennekoike
vastutab iga inimene iseenda ees

ja eest, siis kaitugu igatlks nii,
nagu heaks arvab.

Tahtes olla vastutustundlik, tuleb meil niisiis
rakendada moistust selleks, et juhtida oma
vbimet olla vastutav ajast sbltumata. See tdhen-
dab, et kui valmidus votta hetkeseisu eest vas-
tutus on meie jaoks inimeseks olemise loomulik
0sa, tuleb teha juba praegu teadlikke otsuseid
selleks, et suuta ka edaspidi tagada oma vdime
olla vastutav.

Kuna tuleviku suhtes ei saa kunagi kindel olla,
on enda vastutustundlikkuse pusimise taga-
mine mitu korda keerulisem kui vastutundlikkuse
proovilepanek praegusel hetkel. Ilmselt just see-
tottu eelistavad paljud, kes on praegu vastu-
tustundlikud, kaituda neis asjus pigem vastu-
tustundetute sarnaselt: lila asjadele kaega vai
tegeleda teadmatusest enesepettusega, usku-
des end olevat tulevikuks hasti ette valmistatud.

2 http://pooh.nettek.ee/2011/07/tonu-lehtsaar-vastutusest-tundest-ja-vastutustundest/.
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Motlemapanevad faktid
Raakides rahast kui finantsilise vastutus-
voime tagamise vahendist ning toetudes
Eesti finantskirjaoskuse uuringule, saab
eelbeldu teravalt kinnitust. Selgub, et
ainult 2% eestimaalastest loovad ise ja
teadlikult saaste selleks, et neil oleks ka
tulevikus raha, millest end elatada ja oma
voimalikke kohustusi taita. Sellele rih-
male lisandub 7% vastanuid, kes suudavad naha
oma saaste kui raha, mida nad ei vota kasutusse
vahemalt jargmisel paaril aastal, st l@hitulevikus.
Ulejaanutele meist paistab rahaline matlemine
ja majandamine olevat voimetekohane Uksnes
kalendrikuu piires ehk palgapé&evast palgapée-
vani voi veelgi luhemalt.

Uuringutulemuste seast eijaa markamata ka
eestimaalaste siiras usk tulla tulevikupensiona-
rina toime ainult
riikliku pensioni
abil. Endiselt on
ehmatavalt suur
hulk neid inimesi,
kes ndevad oma
tuleviku rahasta-
jatena oma lapsi.
Tulevikust raa-
kimata on mdlema mainitud rihma ootuse illu-
soorsust voimalik tdestada juba tanaste naidete
varal.

Voiks ju Gelda, et kuna ennekdike vastutab iga
inimene iseenda ees ja eest, siis kaitugu igatiks
nii, nagu heaks arvab. ,Vastutustundetule on
vastutusest raske réakida, sest tundetul on
tundlikest teemadest Uldse raske aru saada.
/.../ See on sama lootusetu nagu siidametule
stidame puistamine,” ttleb psiihholoog Tonu
Lehtsaar oma vastutuse ja vastutustunde tee-
malises kirjutises?.

Kuid ktsimus, kuhu me thiskonnana liigume, ei
kao. Seetottu ei tohi kaduda ka teadlikkust suu-
rendavad arutelud, mis aitaksid meil muuta oma
suhtumist ja avardada arusaamist. Sellel koigel
on Uksainus eesmark: kasvatada vastutustund-
likkust, tdpsemalt deldes voimet olla vastutus-
tundlik elu l&puni.
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ABSOLUUTSELT!

Rahakompassil radgib Mandatum Life varahalduse
juht Paul Lukka absoluutsest tootlusest kell 16.00

Viimasel ajal on Mandatum Life’i
reklaamides labivaks marksonaks
absoluutne. See ei tahenda mitte
Uksnes absoluutset kasumit, vaid
ka seda, et me kaime klientide
varaga hoolikalt imber. Me ei raiska
seda, absoluutselt mitte. Me ei riski
tarbetult, absoluutselt mitte.

JIt's only when the tide goes out that you find
who's been swimming naked,” (itles Warren Buf-
fett tabavalt. Alles mddna ajal on ndha, kes laks
ujuma plksata.

Kui selles t06s midagi untsu keerata, on karjaaril
kogu eluks mark kiljes. Mina arvan, et see on
tdiesti 6igustatud. Miks usaldada oma raha sel-
lise inimese hoolde, kes vastutust ei taha votta?
Kuid Ullatavalt paljud inimesed teevad seda
siiski.

Miks peaks keegi Uldse andma oma raha kellelegi
teisele investeerida? Ilmselt seetdttu, et ta usub
vOi vdhemalt loodab, et lepingupartner on voi-

V/4

Alles modna ajal on
naha, kes laks ujuma
puksata.

meline tegema seda paremini kui tema ise. Ent
mida tdhendab paremini investeerimine? Kliendi
seisukohast kindlasti seda, et talle tagatakse
positiivne [6pptulemus, ehk siis seda, et inves-
teeringu vaartus kasvab, mitte ei kahane.

Kas selline tulemus on vBimalik ka ilma abso-
luutse tootluse investeerimisfilosoofiata? Loo-
mulikult - juhul, kui klient ise suudab muuta
investeeringute osakaalu turuseisust ldhtuvalt.
Aga kui tal on selleks aega ja tahtmist, miks ta
peaks siis Uldse oma raha kellegi teise katesse
usaldama? Kui inimene otsustab investeerida
tavalisse aktsiafondi, siis kes kannab aktsiaturu
téusust vai langusest tulenevat riski? See ini-
mene ise, taiesti Uksi, sest tavalistel aktsiafon-
didel peab olema alati tle 90% varadest inves-
teeritud aktsiatesse. Maakeeli tdhendab see
seda, et kui fond Uhe aktsia maha mudb, peab
ta uue asemele ostma. Vaevalt see turulanguse
ajal hea on. Seda asjaolu teab tavainvestor harva
ning ka fondid ei totta seda talle sugugi Utlema.

Absoluutse tootluse maailmas pldab portfelli-
haldur turuseisust hoolimata saavutada
investori jaoks positiivset tulemust. Ta
saab seda teha, sest voib muuta aktsiate
osakaalu vajaduse karral negatiivseks,
mutes turu voi individuaalsed aktsiad
lUhikeseks ning teenides langevate akt-
siahindade korral kasumit.

Absoluutne tootlus ei sobi igathele, sest
Kiiret kasumit sealt oodata pole. See on
pikaajaline lahendus investorile, kes ei
soovi teenida mitte ainult tousval turul
kasumit, vaid kaitsta oma vara ka valti-
matute majanduslanguste eest. Abso-

V/4

Absoluutse tootluse
strateegia vajab oma
toelise potentsiaali ja
paremuse naitamiseks
vahemalt Uhte majanduse
tousu- ja langustsiiklit.

Ted Roberts
Mandatum Life’i portfellinaldur

luutse tootluse strateegia vajab oma tGelise
potentsiaali ja paremuse naitamiseks vahemalt
dhte majanduse tousu- ja langustsuklit.

Tasub meeles pidada, et naiteks +10%, +10%
ja +10% on palju paremad aastased tootlused
kui +30%, +15% ja -20%, ehkki see ei tarvitse

kahe esimese aasta jooksul kliendile nii tunduda.

Absoluutse tootluse pohimdtet jargiv investor

ei pruugi olla peo hing ega hulljulgeim mangija
kaardilauas. Aga kui laual on jarel Uksnes tihjad
joogiklaasid ja teiste mangijate Zetoonid on
otsakorral, on tema ainuke, kellel pisib endiselt
naeratus néol. Mis te arvate, kas tal on tuju hom-
mikul veel kord ujuma minna? Absoluutselt!

Baltikumi aktsiatega kauplemiseks vajalike
kontode ja hinnapakettide vordlustabel

Info périneb ettevdtete kodulehekilgedelt
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Investeerimis- Konto Konto avamine Tehingutasu Konto hooldustasu NAIDE Tallinna Borsil noteeritud Kuu hooldustasu
tihing nimetus aktsiatega tehing summas Tallinna Borsil
noteeritud
aktsiaportfellile
vaartusega..
Regist- | Konto Eesti Lati Leedu Eesti Lati Leedu 65€ 320€ | 3200€ | 6500€ | 5000€ 10000 €
reeritud | avamise
EVKs* tasu
Krediidipank Vaartpaberi- | Jah 16€ 0,25% 0,5% + 0,5% + + Kuni 10 000 €: 0,767 € 9,59€| 9,59€| 9,59¢€| 16,25€ 0,767 € 2,556 €
konto (min 9,59 €) | 22,37 € 22,37€ + 10000 € kuni 100 000 €: 2,556 €
+Ule 100000 €: 3,99 €
LHV Pank Konto Jah Tasuta 32€+0,2% Tasuta 3,30€| 3,80€| 960€| 16,20€ Tasuta Tasuta
Nordea Vaartpaberi- | Jah 3,83€ Teenused on arendamisel
konto
Sampo Pank Pangasisene | Ei Tasuta | 0,2% 0,3% 0,2% + Kuni 10 000 €: 0,83 € | 0,015% kuus (min 1,92 €] 9,59€| 959€| 9,59€| 13,00€ 0,83¢€ 0,83¢€
vAartpaberi- (min 9,59 €) | (min9,59€) | (min9,59 €] |-10001 € kuni
konto 100000 €: 1,66 €
+ Ule 100 000 €: 3,52 €
Vaartpaberi- | Jah 32€ 9,59€| 959€| 9,59€| 13,00€ 0,83¢€ 0,83¢€
konto EVKs
(futsilisele
isikule)
SEB EVK vaart- Jah 16€ 0,20%, (min 3,20 €] + Kuni6391,15 €: + Kuni 6391,15 €: 0,008%, min 1,54 € 320€| 3,20€| 6,40€| 13,00€ 0,77 € 2,30 €
paberikonto 0,77€, 0,77€,
-+ Kuni 63 911,64 €: +Kuni63911: 64 €
2,30 €, -4,60€
* Alates 63 911,65 €: + Alates 63911 €:
4,60 € 65€-0,08%
Swedbank Vaartpaberi- | Jah 192¢€ 0,2% (min 3,2 €) +Kuni6 391 €:0,64€ | +0,01% (min 1,6 €) = 0,003% (min 320€| 3,20€| 6,40€ | 13,00€ 0,64€ 3,20€
konto +Kuni63912€:3,2€ | +0,012%, (min3,2€) | 0,64€)
+0,012% (min 3,2 €]
Kauplemis- Tasuta | 0,1% (min 3,2 €) 0,012% [min 3,2 €) 320€| 320€| 320€| B,50€ 320¢€ 320¢€
konto**
* Kui konto ei ole Eesti Vaartpaberikeskuses (EVK] registreeritud, siis ei ole véimalik sellel hoida pensionifondi osakuid ega ilma panga volituseta teostada aktsionari
oigusi vaata: www.e-register.ee).
*x Noutud vahemalt 12 tehingut poolaastas alates konto avamisest.
USAt del k | Isek |alik
kontode ja hi kettid ordlustabel
Info périneb ettevotete kodulehekdiilgedelt
Investeerimis- | Konto Konto Tehingutasu Konto hooldustasu NAIDE USA aktsiatega summas... Kuu hooldustasu USA barsidel
tihing nimetus avamine noteeritud aktsiaportfellile
vaartusega...
65€ 320€ 3200€ |6500€ |5000€ 10000 €
LHV Pank LHV Trader*** | Tasuta | 0,02 USD aktsia, min 7 USD**** 0,025% + 31,96 € 520€ 520€ 8,64€| 17,55¢€ 3321 ¢€ 34,46 €
Investeerimis- 11,18€+0,3% + Kuni 30 000 €: 0,025% 11,38€| 12,14€| 20,78€| 30,68¢€ 160¢€ 2,50¢€
konto - 30 000 € Uletavalt summalt: 0,015% (min 1,6 €)
Sampo Pank Pangasisene | Tasuta 0,25% min 31,96 € 0,015% (min 1,92 €) 31,96€| 31,96€| 31,96€| 31,96¢€ 1,92€ 1,92€
vaartpaberi-
konto
SEB Pangasisene | Tasuta | Aktsia vaartus alla 5 USD - 0,0125 USD aktsia kohta + 0,05% (min 1,54 €] 17,74€| 18,38€| 2558€| 33,83¢€ 3,00€ 6,00€
vaartpaberi- 17,58 € [pangakontoris 23,97 €). Aktsia vaartus Ule 5 USD
konto -0,25% + 17,58 € [pangakontoris 23,97 €)
Swedbank Vaartpaberi- | 1,92€ 0,2% (min 18,85 €] 0,01% (min 0,96 € riigi kohta) 1885€| 1885€| 18,85€| 1885¢€ 0,96 € 1,00€
konto
Kauplemis- Tasuta 0,15 % (min 14,06 €) 0,012% (min 3,2 €) 14,06 €| 14,06€| 14,06€| 14,06€ 3,20€ 3,20 €
konto

*x Noutud vahemalt 12 tehingut poolaastas alates konto avamisest.
***  LHV Pro teenus + USA vaartpaberite info reaalajas.
****  Arvestatud aktsiat hinnaga 10 USD/tk.




AJAKAVA

| korrus

Il korrus

Umarlaud: Kes vastutab
minu tuleviku eest?

Kelle teenistuses pensionisambad tegelikult
on (panga, riigi, minu)?

Kristina Smigun-Véhi, Tonis Oja (analiiiitik,
rahajuht.ee), Kaidi Ruusalepp (Teenus-
majanduse Koda, Kodanikualgatus Noor
Eesti), Siiri Toniste (Rahandusministeerium).
Moderaator: Ede Schank Tamkivi (ETV, Kapital).

Investorilt investorile: mida teeb tark
investor tanases turuolukorras?
Vihjeid ja motteid, milliseid aktsiaid voiks
investor praegustelt tasemetelt vaadata, nii
Eestist kui ka kaugemalt.

Kristjan Lepik, tarkinvestor.ee

Vastutustundlik investeerimine —

kas heategevus voi tuleviku superari?
Kuhu tegelikult investeerida?

linglise keeles)

Ola Léhman, Frontlobe [CSRi ekspert Rootsist]

Millistinvesteerimisstrateegiat
kasutame?

Makronéitajad, mida investeerimisel oluliseks
peame. Aktsiad ja volakirjad, mida oleme
kéesoleval aastal ostnud ja miilinud ning kuhu
praegu raha paigutame.

Joel Kukemelk ja Rait Kondor, LHV Pank

Investor — avarda oma maailmavaadet
absoluutse tootluse maailmas
Maailmamajandus ja aktsiaturud jooksevad
jalle rodbastelt valja? Riskimudelid ja
-teooriad ei ole usaldusvaarsed? Kust leida
kaitset? Miilit voi tosiasi, et aktsiad toodavad
pikas ajaperspektiivis kdige paremini?

Paul Lukka, Mandatum Life

Hamarad teod ehk
turumanipulatsiooni keerdkaigud
Janno Saar, NASDAQ OMX

1.30
Inimkeeles: mis on tdnane
majandusolukord ja kuidas
me siia joudnud oleme
Mis on volakriis ja selle pohjused, reitingute
tegelik tahendus jpm.
Annika Paabut, Swedbank

Kuidas ja miks saasta ning
investeerida, kui pole, mida saasta?
Miks ja kui palju peaks sddstma ning milline
roll on sdastmise juures investeerimisel?
Piret Suitsu, Swedbanki eraisikute rahaasjade
teabekeskus

Vastutustundlik. Kas elu Iopuni?!
Ettekanne puudutab teemasid, milledes
teadlikkuse tostmine tana aitab meil sailitada
oma voimet olla vastutustundlikud elu lopuni.
Silja Saar, Eesti Fondihaldurite Liit, Danske
Capital

Investeerimispsiihholoogia: mulli
ajal, kriisi ajal, madalseisus
Katre Uibomé&e, Swedbank

Leia parlid — hoidu mullidest

Majanduse ja aktsiate analiiisimine
vastutustundlike investeerimisotsuste
tegemisel. sissevaade Soome bdrsiettevotete
voimalustesse ja ohtudesse 2011. aastal.
(inglise keeles)

Henri Elo, Kauppalehti

Borsiettevotete Pecha Kucha

Kiire (6 min 40 sek] iilevaade borsiettevottest
ja selle tulevikust.

Tallink Grupp, Arco Vara, Nordecon, Premia
Foods, Harju Elekter

7.30
Voimaluste avardamine borsil
kaubeldavate fondidega
Kuidas borsil kaubeldavate fondide abil on
voimalik lihtsalt investeerida maailma eri
nurkadesse, erinevatesse sektoritesse ja
alternatiivsetesse varaklassidesse.
Mikk Taras, LHV Pank

‘
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Vestluskohvik

10.30-11.00
Voimalus panna oma teadmised
proovile minuraha.ee testides
Parimatele auhinnad

13.00-13.30
Ulevaade Balti turgudest
jaindeksfondidest
(inglise keeles)
Rytis Davidovicius, Orion Asset Management

13.30-14.00
Voimalus panna oma teadmised
proovile minuraha.ee testides
Parimatele auhinnad.

14.00-15.00

Noorteviktoriin
Voistkondade eelregistreerumine aadressil
rahakompass@nasdagomx.com

15.00-15.20

Pensionifondide vahetamise
miisteerium

Fondivahetus: kellele, millal voi kas iildse?
Julia Segerkrantz,
Eesti Vaartpaberikeskus

16.30-17.00
Voimalus panna oma teadmised
proovile minuraha.ee testides
Parimatele auhinnad

Templipasside loosimine

Kino Artis

17.00-18.20
Jeremy Siegeli video-
ettekanne “Globaalsed trendid
jamajanduse areng”
Videosalvestust kommenteerib
Kristjan Hénni, Kawe Kapital

www.rahakompass.ee



