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Audi A5 Sportback. Vajadus loob vormi.

Viieukseline Audi A5 Sportback on pilkupiitidev kombinatsioon sportlikult elegant-
sest valisdisainist, mugavusest ja praktilisusest. Kéik Audi A5 Sportback’i jouallikad on
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Tipptasemel sdidunaudingu tagab Audi drive select- funktsioon koos roolitundlikkuse
seadistusega, mis véimaldab juhil valida mugava, diinaamilise ja sportliku séidureziimi
vahel. Uus sportdiferentsiaal lisab quattro® nelikveoga varustatud vdimsamatele
mootoriversioonidele sdidudiinaamikat ja tagab veelgi parema teelpiisivuse keerulistes
oludes - naiteks suurtel kiirustel ja kurvilistel teedel.

Registreerimine prooviséidule: www.audi.ee/info

Audi A5 Sportback 2.0 TFSI quattro S tronic (155 kW/211 hj)
Kiirendus 0-100 km/h: 6,6 sek; kiitusekulu: 7,4 1/100 km (keskmine); CO, emissioon: 172 g/km (keskmine)
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Persoon
Riskiinvestor Steve Jurvetson usub, et majan-
duskasvu toovad biotehnoloogiaettevotted.

Investori ABC
Kui investeerimiseks raha napib, on
vbimalus votta laenu vaartpaberite tagatisel.

Ajalugu
Vene turg oli eestlaste jaoks suletud
ka enne Teist maailmasdda.

Ulevaade
Finantskriis ei jatnud véimsat Nobeli
rahafondi puutumata.

Intervjuu

LHV Panga Léti klienditeeninduse juhataja
Maris Rambaks réagib Lati majandus-
kriisist.

Borsiettevotted

Vaatluse all on Olvi ja Tallinna Kaubamaja.

Nouanne

Ettevotete Uhinemine voi konkurendi
Ulevétmine — véimalus minna uuele
kasvule vastu tugevamana.

Guru
Meediamogul Rupert Murdochi
mojuvoimsa maailma kujunemise lugu.

Pensionifondid
Head tulemused toovad LHV-sse
Uha uusi kliente.

Borsihai
Ténavuse aktsiamangu vaitis tubli
tulemusega taas Lauri Meidla.

Kunst
Eesti Panga naitustesaalist leiab kunsti-
huviline nii méndagi vaatamisvaarset.

Uudised
Fondivahetuskuul oli edukaim LHV.
LHV Pank kolmandas kvartalis kasumis.

Raamatud
LHV raamatukogusse on saabunud
varsket lugemisvara.
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Lahenda ja voida auhind!
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Uuel aastal uue hooga!

anane aeg on ettevotluses keeruline, kuid mitte

koigi jaoks. Paremas seisus on need ettevotted,

kes on varem oma tegevusala selgelt maaratlenud

ja kes on nii headel kui ka halvematel aegadel
mise aeg, see on uue vundamendi rajamise aeg ja seda
nii ettevottesiseste tegevuste organiseerimise kui ka uute
arisuhete loomise mottes. Samuti on tana hea aeg seniste
joujoonte Umbermangimiseks — mangureegleid maaravad
nutikamad, paindlikumad ja likviidsemad.

Kui 2009. aasta oli LHV Pangale pangalitsentsi
saamise aasta, siis aastast 2010 saab arvelduste kaivitami-
se aasta. Me ndeme oma klientidena nii eraisikuid kui ka
ettevotteid. Ettevotete puhul on meie sooviks pakkuda
haid lahendusi laenutoodete ndol. Me oleme algaval aastal
huvitatud ettevotete laenumahtude markimisvaarsest
kasvatamisest ning ettevotjatele voimalikult mugava ja
komplektse finantsteenuse osutamisest.

Soovime koigile oma tanastele ja tulevastele klientide-
le dnnelikku aastaloppu ja edukat 2010. finantsaastat!

Indrek Nuume
LHV Panga privaatpanganduse juht
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Tekst: Toivo Tdnavsuu Pildid: Pressifoto, erakogu

Parim
- aegluua ;
idufirmasid

Eesti soost USA riskikapitalist

Steve Jirvetson Utleb, et majanduslik
kaos on parim aeg ettevotlusega
alustamiseks, ning ennustab suurt
tulevikku stnteetilisele biotehnoloogiale.

Kas Ida-Euroopa on sinu hinnangul
praegu innovaatiline piirkond?

Mul pole Ida-Euroopa taotlustest head Ule-
vaadet. Kui driplaan tuleb naiteks Poolast voi minu
poolest kas voi Soomest, siis ei pruugi ta minu
lauale joudagi, sest Draper Fisher Jurvetsonil
(Jurvetsoni ja tema partnerite riskiinvesteerimis-
firma) on kontor ka Londonis.

Millised su enda investeeringud sind
enim elevile ajavad?

Meil on vaga palju pdnevaid investeeringuid,
eriti taastuvenergeetika valdkonnas.

Selline firma nagu BrightSource (paikeseener-
geetika) naiteks on kasvanud miljardi dollari ariks
- Usna muljetavaldav naitaja firma kohta, mida
kolm aastat tagasi veel ei eksisteerinud.

|da-Euroopast paelub enim kindlasti Serbia
firma Wowd - uudne interneti otsingumootor.
See on nagu Skype!

Huvitavad on ka elektriautode tootja Tesla
Motors, mis alustas Euroopas mutiki, ning SpaceX,
mis toodab rakette satelliitide Ules saatmiseks.

KEEP SMILING:
Steve Jlrvetsonis
on tihendatud
ameerikalik
optimism ja kaine
talupojamaistus.

Mdlemad ettevotted on ebatavalised, sest kolm
aastat investeeris neisse vaid asutaja, enne kui
valjast kapitali kaasas.

Oled viimasel ajal rahastanud péris
palju biotehnoloogiat.

Jah, kui kunagi olid kuumad Web 2.0 ette-
votted, siis nitid on justkui tekkinud toostusliku
biotehnoloogia 2.0 ettevotted. Nad loovad voi
modifitseerivad mikrobaktereid, nagu parmiseened
voi ainuraksed loomad, et teha neist kemikaale
voi kituseid.

Praegu saab teha kogu DNA peaaegu eimillest-
ki, nagu looksid laboris kemikaale. Luua uut elu,
muuta Uks organism teiseks — vordleksin seda
arvutiteadlase vdimalustega luua arvutiprogramme.

Veel kimme aastat tagasi oli ennekuulmatu,
et DNA-d voiks laboris kasitada nagu kemikaali voi
muuta Uks elusolend teiseks. Varem sai biotehno-
loogia ja meditsiin kasutada vaid seda, mis loodu-
ses olemas oli: pidi leidma elusorganismi, votma
temalt geeni ja selle vaga vaevaliselt teisele organis-
mile siirdama. Nii pandi naiteks rohkem vitamiini
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KINDEL EELISTUS:
Steve Jurvetson toetas
USA presidendikandi-
daadina Barack Oba-
mat ning annetas tema
kampaania toetuseks
4600 dollarit (48 000
krooni). Jiirvetsonile
meeldis presidendi-
kandidaat Obama
jouline idee kaia jargmi-
se kiimne aasta jooksul
riigikassast vélja

150 miljardit dollarit
(1,58 triljonit krooni)
rohelise energia projek-
tide arendamiseks.

)=

riisi vms. Voib-olla paaril juhul aastas see dnnestus. Tapselt nii. Tegemist on uue kasvava tehnoloo-
Aga nuud naitavad sellised firmad nagu giaharuga, mis on alles lapsekingades. Just nagu on
Synthetic Genomics, Genomatica voi Glycos lapsekingades ka nanotehnoloogia. Meie eesmark
Biotechnologies tormilisi edasiminekuid elusorga- on minna aktiivselt teiste ees ning hoivata sel moel
nismide kasutamisel tegelikult rampsust vaartuslike parimad ideed ja kompetents.
kemikaalide voi kutuste tegemiseks. Meie
. Miks on praegu parim aeg investeerida
Millal see koik ennast tagasi teenima ees mark idufirmadesse?
hakkab? . Kahel pdhjusel. Investori vaatenurgast on prae-
Tosi ta on, et biotehnoloogiafirmadel votab on minna gu konkurents vaiksem. Vaatame kapitali ndudluse
areng veidi kauem aega. Aga vottis Uksjagu ka aktiivselt ja pakkumise vahekorda: ajal, mil paljud riskikapita-
Skype'il ja Hotmailil (Jurvetsoni endised Uliedukad listid on véheaktiivsed voi lakuvad oma haavu (selle
investeeringud). Erinevalt naiteks vahiravimit aren- teiste €€S asemel et ettevotjatega radkida ja neile tSekke valja

davatest ettevotetest on biotehnoloogiafirmade . k ~ kirjutada), on headele ideedele vaiksem konku-
areng kiirem, sest nad ei pea labima ametkondliku ”zng Olvata rents.

heakskiidu tsUklit. Pealegi voolab biotehnoloogiasse parimad NUud sa void ehk vastu vaita, et tegelikult on
praegu sadu miljoneid dollareid, teiste hulgas sellis- siis ju iimselt vaevas kogu majandus ja seetottu in-
telt suurtelt energiagigantidelt nagu ExxonMobil. ideedja vesteeringuid ei tehtagi. Oige kull, aga meie inves-
teeringud on vaga pika vinnaga. Praegu tehtud ra-
Kinnitad, et investeerid buumidesse, enne komﬁetents- hapaigutused realiseeruvad voib-olla alles viie kuni
kui need kéatte jouavad. Nii et jargmisena seitsme aasta parast ja keegi ei voi kindlalt vaita, et
ndeme siis 6itsemas siinteetilist tana kerkinud ideed on 6hus ka veel 2014. aastal.
biotehnoloogiat? Keegi ei suuda lihtsalt nii kaugele ette ndha. >
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Aga parem pohjus idufirmadesse investeerimi-
seks on siiski see, et ettevotjatel on praegu hea aeg
neid asutada. Ka sellised vastupidavad hiiglased
nagu HP, Microsoft voi Cisco on loodud majanduse
moonaperioodil. Sel ajal arenevad ettevotted pisut
vahem soodsamas keskkonnas, mis tahendab,
et ettevotjad ei keskendu mitte niivord raha leidmi-
sele, kuivord meeskonna arendamisele ja klientide
kuulamisele. Nad palkavad inimesi ja 0petavad
neile raha vaartust. Nappuse ajal Opitakse paremini
vaartust looma ja hoidma kui ajal, mil valitseb
killus ja raha teenivad koik - isegi need, kes vigu
teevad.

Moonaperioodidel luuakse minu arvates vaga
eluterveid ettevotteid ja just sellistesse tahaksime
me ju koik investeerida.

Kas sinu varade vaartus on kriisis
kovasti kannatanud?

Huvitav kiisimus. Avalikud ettevotted - nagu
naiteks otsingumootor Baidu - on kukkunud,
ent seejarel tousnud.

Teistest firmadest laheb monel vaga hasti,
teistel halvemini. Muidugi on mdni ka tegevuse
[dpetanud, ent nende osakaal on tavalisel tasemel.

Statistika jargi on normaalne, et Ule poole
idufirmadest ebadnnestub. Seejuures pole vahet,
kas majandus ditseb vdi on mddnas.

Praegu ma markan, et tehnoloogiafirmad on
reageerinud kriisile palju paindlikumalt kui teised
firmad, mis on moneti irooniline. Ju neil on viimane
internetimulli IBhkemine veel meeles ja seetdttu os-
kasid nad praegu Kiiresti kulusid koomale tdrmmata.

Uks eriline ditseja on Tesla Motors - kolm-neli
aastat tagasi poleks keegi arvanud, et praegu on
super hea aeg luua autofirma. Ometi on just niitd
parim aeg astuda vastu sellistele gigantidele nagu
General Motors voi Chrysler, kes agavad autoariga
tegelemise asemel vlakoorma all ning on kimpus
oma pensionipakettidega.

Tuleviku
edulood

Riskikapitalifirma
Draper Fisher
Jurvetsoni investee-
ringud toostuslikku
biotehnoloogiasse:
Glycos Biotechnolo-
gies — USA biotehno-
loogiafirma, mis Uritab
teha vahevaartuslikest
taastuvatest tooraine-
test nagu naiteks
tselluloos, vetikad voi
glutseriin vaartuslikke
biokemikaale ja
-kituseid.
Genomatica - USA
firma, mis proovib sa-
muti teha mikroobide
abil eimillestki midagi.
Naiteks on firma avas-
tanud enda sonul voi-
maluse, kuidas toota
plastikut, kasutamata
selleks tilkagi naftat.
Synthetic Genomics
- USA geenitehnoloo-
giafirma, mis arendab
biokituseid ja teeb
koost60d nii ExxonMo-
bili kui ka British Petro-
leumiga. Koos British
Petroleumi teadlastega
leiti nditeks miili stiga-
vuselt maapouest bak-
ter, mis voimaldab too-
ta soest metaani.

Tunnustatud
investor ja

visionaar

» Steve Jurvetson on stindinud 1967.
aastal Eestist emigreerunud Tiiu ja Tonu
JUrvetsoni perekonnas USA-s Arizona
osariigis Phoenixis. Tema vanavanaisa
Woldemar Pats oli Eesti presidendi
Konstantin Patsi vend.

» Priimusena lopetas ta Texases keskkooli
ja palvis Stanfordi iilikoolis Henry
Fordi stipendiumi.

» Enne 1995. aastal riskikapitalimaailma
tahtede sekka tdusmist tootas ta riist-
varafirmas Hewlett-Packard inseneri-
na ning arvutifirmade Apple ja NeXT
turundustiksustes. Ta on kujundanud
turundus-, mudgi- ja aristrateegiaid
paljudele tarkvara-, andmeside- jt
kompaniidele.

> Praegu tegutseb Jurvetson Uleilmselt
tuntud investeerimisfirmas Draper

Fisher Jurvetson (DFJ) juhtivpartnerina.

DFJ on enam kui 20 aasta jooksul
investeerinud sadadesse ettevotetesse
ning eristub konkurentidest teerajaja
rolli poolest: ta oskab naha paremini
ette buume (interneti-, nanotehnoloo-

Steve Jlrvetson koos rahvusvaheliselt
tuntud eestlaste, dirigent Paavo Jarvi ja
modell Carmen Kassiga.

gia-, slinteetilise biotehnoloogia buum
jne) ning neid enda huvides ara ka
sutada.

» Tuntumad Jurvetsoniga seotud raha-

paigutused on Hotmail, Interwoven
ja Kana, Eestiga seonduvalt Skype ja
Egeen. Ta on raha toonud ka Tallinna
Borsile ja siinsele kinnisvaraturule,
samuti toetanud filmi ,Laulev
revolutsioon”.

> Hiiglaslikke kasumeid teenis ta aga

kimmekond aastat tagasi globaalse
internetibuumi laineharjal. Jrvetsoni
suurim rahamasin oli Hotmail, kuhu ta
paigutas 1996. aastal 300 000 dollarit,
saades vastu 15-protsendilise osaluse.
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le. Tesla seevastu teeb, mida tahab: tahab, mutb
internetis, tahab, paneb autod eBay oksjonile!

persoon

Utlesid kord eestlastele, et kui kellelgi
on hea idee, p66rdugu sinu poole raha
saamiseks. Kas oled saanud Eestist
huvitavaid driplaane?

Jah, tegelikult paris mitu. Aga ma ei saa Gelda,

Segadus on idufirma edu allikas! Majanduslik
kaos voi vana arimudeli labikukkumine on see,
mida idufirma vajab arenguks.

Vaadakem kas voi, kuidas USA-s autosid

¢t

miUakse: pUsti on pandud hiiglaslikud diilerivor-

gud, mis ei vdimalda automtUjatel jduda interneti- Segadus on
ajastusse. Sa ei taha ju osta endale autot mingilt iduﬁrma edu
voidunud diilerilt, kes tegutseb frantsiisi alusel ja .

kelle firma on parandatud vanaisalt isale, isalt poja- allikas!

mis need on voi isegi seda, kui head need on, sest
investorid on oma hingega kokku kirjutatud ariplaa-
nid meile usaldanud, et me neist ei pasundaks.

Kas maailmamajanduse tervis on
aasta parast parem kui tana?

Usun kull. Pikemaajaline trend on siiski suuna-
ga Ules. Ja seda mojutavad poorane tehnoloogia
areng ning Hiina ja India online’i tulemine. Kujutad
sa ette, et praegu tuleb Hiinast ja Indiast igal aastal
rohkem uusi insenere, kui on USA-s kokku! Vage-
vat arengut me alles hakkame nagema. LHV

Kahe aasta parast mitdi Hotmail
Microsoftile 500 korda kérgema hinna-
ga. Kanasse pani mees 700 000
dollarit, kolme aasta parast oli ettevotte
borsil ning selle turuvaartus kutindis

11 miljardi dollarini.

» Samuti teenis Jurvetson kopsaka kasu-
mi investeeringuga Skype'i, misjarel
muldi see 2005. aastal eBayle. Tema
Uhed viimaste aastate lemmikud on Hii-
na otsingumootor Baidu ning elektriau-
tode tootja ja muuja Tesla Motors. Uu-
simaid ponevamaid investeeringuid on
aga Serbia paritolu otsingufirma Wowd.

> DFJ-le laekub igal aastal kimneid tuhan-
deid ariplaane, peamiselt USA-st,

Hiinast, Indiast, ent aina rohkem ka
Eestist. Riski votmist ega porumist
JUrvetson ei karda - otse vastupidi.

> Projektidest, kuhu raha paigutatakse,
laheb 60 protsenti pankrotti, 10-15
osutub vaga edukaks ja Ulejaanud
teenivad investeeringu ,vaid" kahe-
kolmekordselt tagasi.

» JUrvetson on maailma Uks tuntumaid
Eesti paritolu inimesi Carmen Kassi,
Arvo Pardi ja Mena Suvari korval ning
ta naib oma paritolu Ule paris uhke ole-
vat. Ta on kainud korduvalt ka Eestis.

> Investori ja visionaarina on Steve Jur-
vetson palvinud rohkelt tunnustust ja
Kiitust. Naiteks valis ajakiri Fortune

Magazine ta maailma kiimne edukai-
ma direktori hulka ning seitsmendale
kohale 40 koige enam sel sajandil
maailma mojutanud alla 40-aastase
isiku nimistus.

> Teistest tiitlitest vaarivad markimist
Silicon Valley parim riskikapitalist,
Uks kiimnest 21. sajandil Silicon Valley
enim mojutavast isikust, Uks parimaid
tehnoloogia-ala riskiinvestoreid jne.

> JUrvetsonist on kirjutanud New York
Times Magazine, Worth, Red Her-
ring ja hulk teisi suuri valjaandeid.

» On abielus, kahe lapse isa. Elab San
Franciscos. Eesti keeles moistab lihtsat
teksti, radkida eelistab inglise keeles.

10 aastat investeerimiskogemust LHV
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L aen aktsiate tagatisel

Viimastel aastatel on pangad kitsendanud laenuandmist ning ka
laenutingimused on tunduvalt karmistunud. Swedbank teatas oma klientidele,

et [dpetab repolaenude pakkumise, mis on Uks vaartpaberite tagatisel
laenamise vorme. LHV Pank ujub vastuvoolu.

Tekst: Alo Vallikivi
LHV maaklerteenuste juht

aen vaartpaberite tagatisel voi ka voimendu-

sega vaartpaberiportfell on teadlikule inves-

torile vdimalus, kuid alles alustavale investo-

rile oht. Igasugust laenu tuleb kasutada
moistlikult ja valtida liigseid riske. Kindlasti tasuks
enne tutvuda laenuvdtmise riskidega ning vajaduse
korral pidada ndu oma finantsndustajaga.

Miks laenu vétta?
Uheks naiteks on olukord, kus soodsalt soetatud
aktsiaid veel miilUa ei soovita, kuid isu teiste aktsia-
te jarele Uha suureneb. Sellisel juhul aitab laenuvot-
mine. LHV Panga laenutingimused on vaga paindli-
kud: laenu saab vormistada internetis, lepingutasu
puudub ning ka ennetahtaegne katkestamine ei
too kaasa lisatasu. Laen sdlmitakse Uheks kuuks ja
see uueneb automaatselt. Laenu saab votta nii
Eesti kroonides kui ka kdikides suuremates valuuta-
des (USD, EUR, JPY, GBP).

Lahiajaloost on tuua ndide, kus laen vaartpa-
berite tagatisel osutus vagagi heaks lahenduseks.
Parast TeliaSonera Ulevotmispakkumist kerkis Eesti

Telekomi aktsia hind tlevotmispakkumises maini-
tud 93 kroonini. Investor, kellele aktsiad varem kuu-
lusid, ei soovinud neist veel loobuda, sest lootis
pakkumishinna edasisele tdusule. Samal ajal valit-
ses Tallinna Borsil eufooriline meeleolu ja aktsiahin-
nad asusid tdusule. Soovimata tdusust iima jaada,
kuid tahtes samal ajal hoida oma positsiooni Eesti
Telekomi aktsiates, vottis investor oma vaartpaberi-
te positsiooni tagatisel laenu ning investeeris selle
teistesse aktsiatesse. Parast positiivset uudist Eesti
Telekomi lisadividendide kohta vdis ta rahuliku st-
damega Eesti Telekomi aktsiad muta ja voetud lae-
nu tagastada.

Teine naide iseloomustab laenuvotmise riske.
Aktsiakaupleja on veendunud, et USA biotehnoloo-
gia firma saab oma ravimile USA ravimiameti dnnis-
tuse, mis peaks tahendama ettevotte aktsiale suurt
tousu. Kaupleja on paigutanud kogu oma raha
Uhte aktsiasse ja lisaks vdimendanud oma portfelli
laenuga. Algul investeeritud 10 000 krooni on voi-
mendatud 10 000 laenukrooniga ning kogu inves-
teeringu maht ulatub 20 000 kroonini. USA ravimi-
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amet otsustab aga nduda lisakatseid ega kiida
ravimit heaks. Aktsia hind reageerib uudisele 25%
langusega. Et portfell oli vdimendatud, tahendab
see kauplejale 50% kaotust ehk algul sisse pandud
10 000 kroonist jaab jarele ainult 5000 krooni.

Lithikeseks miiiik

Voimendusega on tihedalt seotud Uks teine maiste:
[Ghikeseks mulk. Lihtsustatult tahendab see aktsia
ostmise ja milmise aja aravahetamist, st esmalt
aktsia mulakse ja seejarel ostetakse tagasi. Miks
on selline tehing vajalik voi Uldse kasulik? Luhike-
seks miitk voimaldab saada kasu langevalt aktsia-
turult: investor laenab esmalt aktsiad, muib need
korge hinnaga maha ja ostab suurema hinnalangu-
se jarel madalama hinnaga tagasi. Investor tagas-
tab laenatud aktsiad ning talle jaab kallilt maddud
ja odavalt ostetud aktsiate kasum.

Oma olemuselt on olukord veelgi lihtsam.
Aktsiate laenamise ja tagastamise Ule investor oma
pead vaevama ei pea, sest sellega tegeleb maakler-
firma. Investor peab lihtsalt sisestama esimese
tehinguna muugikorralduse aktsiatele, mida tal ei
ole, selle taitmisel laekub tema kontole raha ning tal
tekib kohustus osta aktsiad hiljem tagasi. Laeku-
nud raha eest voib investor osta mdnda teist aktsiat
ning nii on voimalik kasu saada the aktsia tdusust
ja teise langusest.

Naiteks vdiks tuua tehnoloogiafirmade paari
Nokia ja Apple. Kui investor usub, et Apple'i aktsia
tous on olnud liiga Kiire ja firma ei suuda tulevikus
oma varasemat edu korrata, ning arvab samas, et
Nokia aktsia on teenimatult pdlu alla sattunud, siis
voib ta mlta Apple'i aktsia lUhikeseks ja osta saa-
dud raha eest Nokia aktsiat. Samas, kui investor on
veendunud Apple'i eduloo jatkumises, kuid leiab, et
Nokia on oma aja ara elanud, tuleks tal kaituda vas-
tupidiselt.

Eelnevast voib jareldada, et investor peab igal
juhul votma kindla seisukoha ja arvestama voimali-
ke valesuunaliste aktsialiikumiste riskidega.

Voimendatud vaartpaberiportfell véimendab nii
kasumeid kui ka kahjumeid ning alustavale investo-
rile on see pigem oht kui vdimalus, sest ka kauple-
misvead |6ikavad valusamalt nappu.

Millised aktsiad

sobivad tagatiseks?

Valisturgudel (USA, Lééne-Euroopa, Skandinaavia)
soltub tagatismaar aktsia hinnast. Balti turgudel,
Venemaal ja Poola aktsiate puhul maaratakse igale
aktsiale eraldi tagatismaar, mis soltub aktsia likviid-
susest, klientide koondpositsioonist ja ettevotte ris-
kantsusest. Lisaks on tagatismaar kehtestatud mit-
mesugustele fondidele. Enamasti vaadatakse
aktsiate tagatismaarad Ule kord kuus, kuid ka siis
on muudatused Usna minimaalsed.

Intressimaarad séltuvad rahaturul valitsevatest
tingimustest. Euro praegune intressimaar on 8,5%
ja Eesti krooni oma 12,5%.

Voimenduse kasutamisel tuleb alati arvestada

Sinu omavahendite
[(EELEE]
investeeringus

10 000 kr

Ostad
200 aktsiat
hinnga 100
krooni tiikk

tagatisel

Sinu omavahendite
vaartus parast
tousu

12 500 kr

Aktsia hind
touseb 25%
125 kroonini

vaartus parast
tousu

Sinu omavahendite
vadrtus parast
langust

7500 kr

Aktsia hind
langeb 25%
75 kroonini

vaartus parast
langust

7500 kr

Omavahendite
arvelt peab
lisaks hiivitama
languse laenatud
vahendites

(7500-
2500 kr)

LHV Pank laenab
sulle omavahendite

10 000 kr

Laenatud vahendite

12 500 kr

Laenatud vahendite

Portfelli
koguvaartus

20 000 kr

Kasum
parast laenu
tagastamist

5000 kr

(tootlus +50%)

Portfelli
koguvaartus

25000 kr

Summa, mis jaab
jarele parast laenu
tagastamist

5000 kr

(tootlus -50%)

Portfelli
koguvaartus

15 000 kr

Maksimaalne laenu osakaal
v01b olla 50%, ehk kliendi
omavahendite osakaal portfellis

on pool kogu positsiooni suurusest.

ka negatiivse stsenaariumiga: kui aktsiaturg laheb
langusesse, siis tagatisvara vaheneb ja omavahen-
dite osakaal langeb. Maksimaalne laenu osakaal
voib olla 50%, ehk kliendi omavahendite osakaal
portfellis on pool kogu positsiooni suurusest.

Kui investoril on investeerimiseks 50 000
krooni, siis saab ta oma investeerimisportfelli mak-
simaalselt vdimendada 100 000 krooni suuruseks,
sellisel juhul ongi investoril omakapitali 50% ja lae-
nukapitali samuti 50%.

Kui omavahendite osakaal langeb alla selle ta-
seme, siis klient uusi positsioone votta ei saa, st ta
saab ainult likvideerida olemasolevaid positsioone.
Omavahendite langemisel alla 45% saab klient selle
kohta e-kirjaga teate ning peaks lisama lisatagatist
voi likvideerima osaliselt positsioone. Kui kliendi
omavahendite osakaal langeb alla 40%, saadetak-
se talle selle kohta teade ning maakler asub ise
kliendi positsioone likvideerima.

Laenu votmiseks on vaja tutvuda laenu ja voi-
mendusega tehingute eritingimustega ning need
aktsepteerida. Kindlasti tuleks meeles pidada, et
voimendust tasub kasutada vaid lUhiajaliselt - vaga
pikaks perioodiks pole laenu votmine maistlik. Lae-
nu ei tasu votta kogu limiidi ulatuses ja parast likvi-
deerimishoiatuse saamist tuleks sellele Kiirelt ise
reageerida, mitte oodata maakleri sekkumist. Kol-
mandaks tasuks kohe alguses paika panna oma
kauplemisstrateegia koos sisenemis-, valjumis- ja
stopptasemega. Distsipliin on voimendusega tehin-
gute puhul eriti oluline.

Edukat kauplemist! LHV

LHV

Investeerimis-

konto

Valuuta Intressimaar

laenusummalt

EEK 10,50%
EUR 8,50%
LVL 13,00%
LTL 11,50%
usb 775%
JPY 750%
SEK 775%
NOK 9,00%
DKK 8,50%
GBP 8,00%
CAD 7,75%
CHF 775%
CzZK 8,75%
HRK 16,50%
HUF 14,00%
PLN 1,00%
RUB 16,50%

Aastane intressimaar

10 aastat investeerimiskogemust LHV

TALV 2009 / INVESTEERI!




ajalugu

i

Venemaalt
Euroan turule

vOi valmistamine Einmanni meiereis
Jarvamaal 1930. aastate alguses.
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Vene turu arakukkumine ja transiidi kinnikeeramine maojutas Eesti
majandust ka esimesel iseseisvusajal. Mdistes ekspordi olulisust,
puUti toonagi muta kaupu Euroopa ndudlikule turule.

Tekst: Jaan Valge,
pildid: Eesti Rahvusarhiiv

ahe suure soja vaheline aeg oli maailma-
majanduses erakordselt muutlik. Sellest
ja Vene turu aralangemisest johtus Eesti
ekspordi kolm teravat suunamuutust, mis
valjendusid nii valjaveo suunas kui ka struktuuris.

Arenenud piirkond

Tsaaririigis oli Eesti ala olnud ks majanduslikult
arenenumaid piirkondi. Tallinn oli Esimese maailma-
soja eel iimselt Uks Euroopa globaliseerunumaid

ja multikultuursemaid linnu, kus kéneldi kolme
kohalikku keelt. Todstusettevotete omanike seas
olid peale kohalike veel inglased, prantslased,
rootslased ja juudid ning 150 000 elaniku hulgas
monikimmend tuhat voortoolist Venemaalt.

1914. aastal, kui parast sdja puhkemist saksa-
keelsed kohanimed tmber nimetati, voistles Tallin-
na linnavolikogus kaks nimekandidaati - Tallinn ja
Port Petra Velikovo - ning esimene sai napi tUlekaa-
lu, ehkki teinegi poleks olnud kohatu, arvestades
linnas asunud suuri sdjatehaseid.

Sojaeelsete aastakimnete toostuslikule
kasvuspurdile vaatamata oli Venemaa Euroopa
mahajaanumaid maid, kus SKT elaniku kohta oli
ligikaudu vordne Kreeka ja Bulgaariaga ning
Uletas Gsna napilt Portugali.

Paraku ei olnud Tsaari-Venemaa majandus
mitte ainult mahajaanud, vaid ka isoleeritud -
Euroopa koige suletum majandus. Iseseisvuse saa-
vutanud Eesti riigi lahtetaset halvendas vaga oluli-
selt siinne provintsile kohane majandusstruktuur.

Eesti alal toodetud kaupadest oli suurem osa
konkurentsivoimelised ainult impeeriumi tollikaitse
vihmavarju all. 19. ja 20. sajandi vahetusel miljoni-
linnaks saanud Peterburi oli mtldud liha- ja piima-
tooteid ja kartuleid, Venemaa avarustesse Eesti
moisate piiritusevabrikutes poletatud tulivett.

Vene tehastesse saadeti edasiseks tootlemi-
seks tekstiilitodstusettevotetes — sh Euroopa Uhes
suuremas vabrikus, Kreenholmi manufaktuuris —
valmistatud poolfabrikaate. Ka Tallinna ja Harjumaa
tselluloosivabrikutes ning maailma suurimaks pee-
tud Waldhofi tehases valmistatud paber ja tsellu-

OLI ANNAB SOOJA:
Riigi Polevkivitdostuse
olivabriku kitteruum.
Pilt aastast 1937.

loos séidutati peamiselt Venemaale. Tallinna sojate-
hased tootasid loomulikult eranditult impeeriumi
heaks. Laane-Euroopasse eksporditi vaid lina, void
ja puitu ning nende vaartus moodustas Uksnes
kiimnendiku Venemaale mutdud kaupadest.

Vaade Euroopasse
Iseseisvudes jai Eesti valjapoole impeeriumi tolli-
muUre. Eesti ekspordipoliitikat kujundas neil aastail
siiski Usna loogiline arvamus, et vahemalt osaliselt
taastuvad endised majandussidemed siis, kui Vene-
maa majandus taas jarje peale saab, lisaks voib
Eesti toimida ja teenida transiidimaana ida ja laane
vahel. Esimesed kaks aastat justkui naisidki seda
lootust tdestavat. Tallinna kaudu muudi maha
Tsaari-Venemaa kuld, Eesti arimeeste poolt
Laane-Euroopast tarnitud tarbekaubad aga
realiseeriti monikord lausa muinasjutulise vahelt-
kasuga Venemaale. Veel muudi piiritust sala-
kaubana Soome ja poolsalakaubana Petserimaal
asuvate kaubapunktide kaudu Venemaale.
Arikeskkonna mottes sarnanesid need aastad
1990. aastate alguse metalliajastuga: Petserimaa
kaubapunktides solmitud kokkulepete juures
konelesid mojukalt ka tulirelvad ning Euroopast
tulnud suurte kaubapartiide likumahakkamist
Tallinnast ida poole voisid endised verivaenlased ja
nltdsed aripartnerid (Eesti uusrikkad, Vene bolSe-

vikud ja endised loodearmeelastest valgekaartla-  >>>
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VILJAKAS PINNAS: kinnitood Haeska soos Saaremaal 1927. aastal.

Kaheaastase
hilinemisega
muutis

Eesti oma
viliskauban-
dus- ja ildist
majandus-
poliitikat,
orienteerudes
niiiid iiheselt
timber
lddnele.

sed) tahistada vennalikult mitmepaevaste pum-
melungidega Tallinna lokaalides. Eesti Panga
laenude abil kaivitus ka nn suurtoostuslik orientat-
sioon: katse panna tsaariaegsed tehased Vene
turu avanemise lootuses taas kaima.

Eesti oma toodangut ei dnnestunud siiski itta
kuigivord palju realiseerida, valja arvatud moni
suurem kartulipartii. Ametlikust ekspordist suundus
umbes kaks kolmandikku Laane-Euroopasse,
kuhu mutdi lina, puitu, kartuleid ning alates 1921.
aastast ka void ja sealiha.

Ent 1923. aastal vahendas Noukogude Liit oma
tellimusi Eestist ja transiiti mitu korda. Selle pohju-
seks oli asjaolu, et bolSevikud olid saavutanud
otsekontaktid laaneriikidega ja Eestit ei lainud va-
hendajana enam vaja. Idaturu avanemise lootuses
tehtud ja osalt Eesti Panga rahaga makstud inves-
teeringud osutusid ebadigeteks ning nttd, nagu
markis ajakirjanik Eduard Laaman, oleks voinud
sadamaladudes korraldada suuri jalgpallivistlusi.

Selge suund laande ja
agraarsaadustele
Jatkuv investeerimine suurtehastesse ja transiidi
infrastruktuuri oleks lasknud majanduse pdhja.
Kaheaastase hilinemisega muutis Eesti oma
valiskaubandus- ja Uldist majanduspoliitikat,
orienteerudes nltd Uheselt Umber laanele. Sinna
oli esialgu kasulik miua eelkdige pdllumajandus-
saadusi, mille hinnatase oli 1920. aastatel korge
ning mille ekspordi toetamine soodustas maarefor-
miga loodud uusi talusid. Kui aastail 1920-1922
moodustas Venemaa osakaal koos poolillegaalse
kaubandusega ligikaudu kolmandiku voi rohkem
Eesti ekspordist, siis alates 1923. aastast kuni kim-
nendi 16puni keskmiselt 6-7 protsenti, 1930. aasta-
tel aga keskmiselt veelgi vahem.

See oli radikaalne, pealesunnitud ja paratama-
tu poore, ent Eesti majandus kaotas sujuva Ulemi-
nekuvdimaluse puudumise tdttu oma arengutem-

pos voib-olla viis kuni kimme aastat. See oli ka
peapohjuseks, miks Soome kahe maailmasoja
vahel Eestist oma majandustasemes moodus.

Alates 1925. aastast sai Eesti uueks majandus-
poliitiliseks suunaks taanistamine. See tahendas
intensiivse pollumajanduse viljelemist suhteliselt
vaikestes taludes, tihti ostetud loomasdoda baasil
ning eelkdige karjasaaduste — naiteks voi, sealiha
ja munade - eksporti Laane-Euroopasse.

Eesti riik toetas seda poliitikat laiaulatusliku
krediidiprogrammiga eksportvdid tootvate
piimatalituste asutamiseks. Samuti arendati valja
hastitoimiv nduandevork karjapidajatele ja asutati
eksporttapamajad. Industrialiseerimisele ja
toostusekspordile podras riigivdim vahe tahele-
panu. Valdav oli arvamus, et Eesti voib sarnaselt
Taaniga saada joukaks ka intensiivse pollumajan-
duse abil. Uks maapoliitik hiitidis 1926. aastal
Riigikogus: ,Pistetagu vabrikud polema!”.

Eesti peamiseks valjaveoartikliks muutus nitd
vOi. Piimatootmine andis 1920. aastate 16pul pea-
aegu poole talude rahalisest sissetulekust. Kolman-
dik kuni pool piimast eksporditi voina. Peamisteks
valjaveoturgudeks olid Inglismaa ja Saksamaa. Ees-
ti voi kvaliteet oli kdrge, ent hind jai Taani ja Rootsi
voile alla, sest Eesti voi kaubamark ei olnud tuntud.

Londoni turul hakkas end kinnistama Eesti
peekon. Endiselt eksporditi ka puitu ja lina, mille
osakaal Uldekspordis siiski vahenes. 1929. aastal
Kirjutas Uks Eesti tunnustatumaid majandusana-
|GGtikuid Juhan Janusson, et Eestil on loodud koik
eeldused potentsiaali realiseerimiseks ning ees
peaks ootama kiire majanduskasv.

Katastroofiline hinnalangus

1930. aastate alguse Suure Depressiooni valtel toi-
munud jarsk tollitdus ja hinnalangus purustasid
maailmaturu. Kdige enam said kahju just maailma-
turule agraarsaadusi ja tooraineid mutnud riigid, sh
Eesti, sest nende kaubagruppide hinnatase langes
kdige enam. Raskusi stivendas Eesti enda majan-
duspoliitiline viga: devalveerimisega venitamine.

Kriisi esimestel aastatel putidsid talumajandid
tulla ots otsaga kokku omahinda alandades ja
toodangukoguseid suurendades. Voi osakaal
koguvaljaveos suurenes Ule he kolmandiku ning
see naitaja oli neil aastail maailma suurim.

1931. aasta I6pus aset leidnud uus hinnalangus
pidurdas aga juba ka piimatootmist, sest so6tade
hinnad uue langusega nii tugevasti kaasa ei tulnud.
Piimakari oli talu tootmisstruktuuris siiski vajalik ja
suurem osa karjapidamiskulusid paratamatud. Ent
Uiha rohkem talusid sattus raskustesse. Suuremate
ja volavabade talude valikuks oli pttida toota koik
vajaminev ise ning muua vaid niipalju, et saaks
teha - voimalikult vahesed - hadavajalikud ostud.

Vélastunud talud pidid mitma rohkem ja tihti
oli tegemist kaelamurdva trikiga. Piima kokkuostu-
hinnaks oli kriisi stigavpunktis mones kohas 2 senti

liiter, st naiteks pudeli poedlle nautimiseks pidi talu- >>>
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Eesti eksport
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Pa,
berto(,ral.ne

1926 1930 1936

RASKE LAADUNG:
vedurite laadimine
Tallinna sadamas
1928. aastal.
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mees andma ara pool ambrit piima. Massiliste pank-
rottide arahoidmiseks oli sunnitud sekkuma riik.

Edasisele taanistamisele oli tegelikult tokke
ette seadnud juba kriisi algul Riigikogus parast suuri
vaidlusi vastu voetud teravilja kaitse seadus. See oli
moeldud Eesti rukki- ja nisukasvatuse sailitamiseks
ja toetamiseks ning tuli kasuks eelkdige suurema-
tele taludele. Seaduse kohaselt ostis riik taludelt vil-
ja kokku tootmiskuludele vastava hinnaga ja pohi-
motteliselt [dpetas teravilja impordi. Muutuvates
oludes, mil teiste pollumajandussaaduste hinnad
langesid allapoole tootmiskulusid, hakkas seadus
toimima nagu ootamatult malelaual ise oma man-
gu alustanud vigur, muutes tootmisprioriteete ja
parssides karjasaaduste eksporti. Viimase toetami-
seks tegi riigivoim samuti hulga korraldusi.

Juba kriisi eel kavandati peekonihindade kind-
lustamise seadust, mis oli maaratud kaitsma pollu-
mehi perioodiliste hinnakdikumiste vastu Inglise
turul sel teel, et headel aastatel koguti vastavasse
fondi toetussummad, mis halbadel aastatel laiali
jaotati. See seadus joustus 1930. aastal ning tagas
peekoniekspordi jatkumise ja kasvu kriisist hooli-
mata. Pikalt arutati voiekspordi toetamist, mis teos-
tus 1933. aasta alguses, kui voihinnad ahvardasid
piimalehmapidamise juba taiesti laostada. Suurem
osa void eksportivaid riike oli hakanud juba kriisi al-
gusest saati samuti eksport toetama. Valjaveetava-
le voile maksti peale juhul, kui ekspordihind langes
alla kindla taseme, kusjuures osalt maksti teravilja
kaitse seaduse alusel kokkuostetud rukkiga.
Toetust maksti ka kanamunade eksportijatele.

Toostuseksportki sai kriisiaastail ranga hoobi ja
vahenes markimisvaarselt. Ekspordi Uldvaartus lan-
ges 117 miljonilt kroonilt (1929) madalseisu 43 miljo-
nile kroonile (1932). Majandusolukord hakkas para-
nema 1933. aastal, mil devalveeriti kroon ning
olukord paranes ka Eesti peamistel eksporditurgu-
del.

Uued tingimused

Maailmakaubandus ei taastunud endises ulatuses
isegi 1930. aastate teisel poolel. Eesti agraarsaadus-
te hinnatase jai madalaks ning varasemal hulgal
karjasaadusi eksportida ei olnud enam voimalik.
See sundis orienteeruma majanduspoliitiliselt
umber: siseturule keskendudes suunati investeerin-
guid senisest enam todstusesse, et asendada
varem imporditud kaubad kodumaistega. Seda

oli voimalik teha tksnes valiskaubandust riigi

range kontrolli alla vottes.

Tagajarjeks oli uus majanduskeskkond, mida
voiks ainult moondustega pidada selleks, mida
tanapaeval tunneme turumajanduse nime all,
sest voistlus oli redutseeritud ning hindu maarasid
pigem protektsioon ja hinnaregulatsioon kui konku-
rents. Sama majanduspoliitikat kasutasid kahe
iimasoja vahel ka teised Ida-Euroopa riigid ning
hiliem mdni Ladina-Ameerika ja Ida-Aasia riik.

RAUDNE TEE: raudteeliini ehitus Vorumaal 1930. aastal.

Uldiselt liikus

Valiskaubandus muutus bilateraalseks,
kaubanduslepingute solmimine valitsuse tahtsaks
Ulesandeks. Tihtipeale soltus eksport ja muidugi ka
vastava tootmisharu areng pigem labirdakimistest
kui majanduslikust efektiivsusest.

Naiteks solmiti kokkulepe Eesti polevkivibensii-
ni muugiks Latisse, ostes sealt vastutasuks Lati

suhkrut. Mdlemad kaubad olid maailmaturul Eesti eksport
konkurentsivdimetud. Nii maksid Eesti suhkru- siiski suurema
tarbijad kinni Eesti polevkivibensiini tootmise . .
ebaefektiivsuse ja Léti autoomanik hoidis Glal mitmekesisuse

sealset suhkrutdostust. Jark-jargult kehtestatud riigi
impordimonopoli alla kuulus 1930. aastate teisel
poolel umbes pool kogu impordi vaartusest.

Kriisiaegseid subsiidiume pdllumajandusele ja
eelkdige teraviljale suurendati. Aastail 1935-1937
loodi riigi agraarekspordi organisatsioonid riigi
doteeritavate voi, liha ja munade valjaveoks.
Eraaride ja seniste talupoegade uhistute tegevus
sel alal keelustati.

Suurimaid subsiidiume said teravili ja voi.
Aastal 1938 maksis riik toiduviljale otsetoetusena
5,8 miljonit krooni, otsene ja kaudne toetus voile
oli kokku 2,7 miljonit krooni.

Uhtekokku moodustasid riiklikud toetused
pollumajandusele 1930. aastate Iopul ligikaudu
10 miljonit krooni aastas - see summa oli vordne
u 10-15 protsendiga riigi eelarvetuludest. Selle tihe
tulemusena muutus Eesti teravilja importivast riigist
teravilja eksportivaks riigiks. Tosi, rukist matdi
valismaale kokkuostuhinnast madalamalt.

1930. aastate teisel poolel lisandus uue olulise
ekspordiartiklina polevkividli, mida kiimnendi I6pul
nouti Saksamaal rohkem, kui Eestis toota joulti.
Uldiselt liikus Eesti eksport siiski suurema mitme-
kesisuse ja valmiskaupade osakaalu tdusu suunas,
mis polegi ehk halb tulemus, arvestades erakord-
selt rasket kahe maailmasoja vahelist aega,
milmajanduse kriisiseisund oli pigem normaalne
kui ebanormaalne. LHV

ja valmiskau-
pade osakaalu
tousu suunas
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Ulevaade

Kriis rasis
Nobell rahapuud

Tanavu kevadel teatas

Nobeli Fond, et aasta-
vahetuse seisuga on fondi
investeeringute turuvaartus
2,834 miljardit Rootsi krooni
ehk Usna tapselt neli miljardit
Eesti krooni. Aastaga oli
vaéarika fondi portfoolio vaartus
langenud ligi 800 miljonit
krooni ehk ligi vilendiku.

Tekst: Ants Vill, pildid: Scanpix

iiski otsustas fond, et ka tanavuste Nobeli

preemiate suurus on, nagu juba pikemat

aega, 10 miljonit Rootsi krooni. Maailma

Uhe austus- ja ihaldusvaarsema preemia
rahastamise tagamiseks loodud fondi kuuelikmeli-
se ndukogu koosseis on kil avalik ning koosneb
tuntud ja lugupeetud inimestest, kus aga fondi raha
intresse teenib, on hoolega hoitud saladus.

Kuulus testament
Kui Alfred Nobel koostas 1895. aastal - aasta enne
siit ilmast lahkumist — oma kuulsaks saanud testa-
mendi, siis valjendas ta selles kaalukate rahaliste
preemiate iga-aastase annetamisega soovi tunnus-
tada neid, kelle tegevusest on inimkonnale suurt
tulu tdusnud.

Laialt levinud muddi kohaselt soovis diinamii-
di, suitsuta pussirohu ja muude vagevate I5hke-
ainete leiutaja hlivitada niiviisi kahju, mis oli neist
- algselt inimkonna hivanguks loodud - ainetest
kurjaks sojaliseks otstarbeks kasutamisest stindi-
nud. Igal juhul polnud parandist suure osa ldikami-
ne idealistlike ja tollal ka Uliveidraks peetud pree-
miatena laialijagamiseks meele jargi Nobeli parijaile,
kes kaisid testamendi tUhistamiseks aastaid kohtu-

majade vahet. Teaduse, rahu ja kirjanduse dnneks
tulutult.

Kindel on see, et Nobel kaskis teha oma 3l
miljoni Rootsi krooni suuruse (praeguses vaaringus
umbes 1,6 miljardit krooni) kinnisvara rahaks ja pai-
gutada see ,kindlatesse vaartpaberitesse”, intressi-
dest maksta aga preemiat. Testamenditaitjad asuta-
sid parast testamendi ebaharilikkusest ja ka
ebamaarasusest tekkinud moningast peataolekut
preemia haldamiseks eradigusliku fondi.

Nobeli Fondi peamine tlesanne on tagada
Nobeli preemiate jatkuvaks valjaandmiseks ja
laureaatide valimise korraldamiseks vajalik rahaline
baas. Pohimaotteliselt on tegu investeerimisfirmaga.
Naiteks 2007. aastal oli 3 miljardi Rootsi krooni
suuruse turuvaartusega investeeringutega fondil
ligikaudu 300 miljonit krooni sissetulekuid ja 62
miljonit valjaminekuid.

— - = ——

Nobeli
Fondil pole
0igusi ega
volitusi
osaleda
preemia
kandidaati-
de valikus
ega nimeta-
mises.

”}n\iiimﬂii ilwmu

INVESTEERI! / TALV 2009

LHV 10 aastat investeerimiskogemust



Ulevaade

Nobeli preemiaid antakse alates 1901. aastast
vélja igal aastal viies kategoorias: silmapaistvate
saavutuste eest fllisikas, keemias, flisioloogias
ehk meditsiinis, kirjanduses ning rahu saavutamise
eest. Rootsi Pank pani oma 300. aastapaeval
(aastal 1968) vélja ka Nobeli malestuspreemia
majandusteadustes.

Palju on raagitud vajadusest autasustada ka
valjapaistvaid matemaatikuid, kuid Nobel olevat
jatnud matemaatika preemiasaajate kategooriast
nimelt valja, kuna tal olevat juba kooliajast olnud
raskusi selle aine omandamisega.

Lisaks rahale saavad laureaadid 200 grammi
kaaluva kullast medali ja diplomi.

Ebaharilik investeerimisfirma
Auhinna maaravad flusika ja keemia alal Rootsi
Kuninglik Teaduste Akadeemia, fiisioloogia ja
meditsiini alal Rootsi Kuninglik Meditsiiniinstituut,
kirjanduse alal Rootsi Akadeemia ning rahuauhinna
madrab Norra parlamendi Nobeli komitee. Alfred
Nobeli méalestusauhinna majanduse alal otsustab

RAHA KODU: 1918.
aastal ostetud maja
Stockholmis aadressil
Sturegatan 14 on fondi
koduks siiani.

samuti Rootsi Teaduste Akadeemia.

Nobeli Fondil pole digusi ega volitusi osaleda
preemia kandidaatide valikus ega nimetamises.
Fondi juhib direktorite ndukogu, kuhu kuulub kuus
Rootsi kodanikku (1985. aastast on nende seas
ka Norra kodanikke), kelle on méaranud preemia
maaramise komiteed. Noukogu valib fondile
tegevdirektori.

Nobeli Fond on ebaharilik investeerimisfirma.
Peale preemiate rahastamise korraldab fond iga
aasta detsembris seoses preemiate katteandmise
tseremooniatega Stockholmis suuri avalikku tahele-
panu palvivaid Uritusi, mis ulatuvad showbusiness'’i
valdkonda.

Vaarikale preemiale kohase raami andmiseks
plaanis fond juba oma tegevuse algaastail ehitada
Stockholmi oma palee, kus saaks anda Ule pree-
miaid ja medaleid ning seejarel banketti pidada.

Ja loomulikult asunuks seal fondi peakorter. Siiski

ei donnestunud seda plaani mitmel pohjusel ellu viia,
ja samas ehitati aja jooksul Rootsi pealinna mitu
esinduslikku ehitist, kus oli voimalik vastavaid
tseremooniaid suurejooneliselt korraldada.

Niisiis jai vaid vajadus haldushoone jarele.
Selleks osteti 1918. aastal hoone Sturegatan 14,
mis vajas pohjalikku restaureerimist. Nobeli Fond
kolis majja 1926. aastal ja asub seal siiani.

Kindlad vaartpaberid

Fondi investeerimispraktika nurgakivi on loomuli-
kult fondi vaartuse sailitamine ja voimaluse korral
selle suurendamine, thtlasi ka preemiasummade
suurendamine. 108 aasta taguse arusaama jargi
olid ,kindlad vaartpaberid” kulla alusel vaartpaberid,
ning volakirjad, mis olid soovitatavalt tagatud kas
riikide valitsuste voi kinnisvarahUpoteegiga.

Igaveseks asutatud preemiafondi on purenud
majanduskriisid ja kaks maailmasdda ning praegu-
seks on kindlate vaartpaberite moiste omandanud
uue sisu. Fondi direktorite ndukogu tegi 1950. aas-
tatel Rootsi valitsuse loal investeerimispdhimdtetes
olulisi muudatusi. Nii sai n6ukogu vabad kaed
investeerida peale kinnisvara, volakirjade ja
tagatislaenude ka aktsiatesse.

Kui 1901. aastal oli esimeste valjaantud
preemiate suurus a 150 000 Rootsi krooni, siis
jargnevail aastail kahanes preemiasumma pidevalt.
Muutused investeerimisreeglites ja 1946. aastal -
parast pikka voitlust Rootsi kuningriigi sotsialistliku
maksuseadusega - saavutatud maksusoodustu-
sed voimaldasid fondi kasvule pdorata ning
preemiasumma pidas keskeltlabi sammu isegi
inflatsiooniga.

Fondi teatel saavutati auhinna esialgne vaartus
uuesti siiski alles 1991. aastal. Aastast 2001 on
summa olnud 10 miljonit krooni, mis on Umber-
arvestatuna 128 protsenti 1901. aasta tasemest.

Investeeringute turuvaartus oli méddunud
aastavahetusel 2,8 miljardit Rootsi krooni, valis-
maale ja Rootsi oli sellest paigutatud vastavalt 69

ja 31 protsenti. Kogu kimmekonda portfooliosse  >>>
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PIDULIK OHTUSOOK:
Nobeli auhindade jagamisega
kaasnevad vaérikad banketid
ja 6htusddégid.

paigutatud rahast moodustavad aktsiad
veidi Ule poole, aktsiaisse oli Rootsis paigutatud 7
protsenti, mujale Euroopasse 17 protsenti, USA-sse
22 protsenti ja Jaapanisse 4 protsenti fondi inves-
teerimisraha.

Vaartpaberiportfell moodustab fondi investee-
ringutest veerandi, nii oli selliseid investeeringuid
kogumahust 20 protsenti paigutatud Rootsi, Ule-
jaanud 4 protsenti vaartuses vaartpaberid olid
muudes riikides, teatab fond oma ametlikul kodule-
hekdiljel. Teise veerandi moodustavad nn alternatiiv-
sed investeeringud, 9 protsenti kinnisvarasse,

15 protsenti koguinvesteeringuist on paigutatud
riskifondidesse ja borsivalistesse investeerimisfondi-
desse (private equity funds). See suund on aasta
varasema perioodiga kasvanud 9 protsenti, peami-
selt Euroopa ja USA aktsiainvesteeringute tugeva-
ma karpimise arvelt.

Millistele turgudele, millistesse toostusharudes-
se ja millistesse firmadesse Nobeli idealistlike
preemiate rahastamise fond raha mahutab, pole
pehmelt Geldes eriti labipaistev.

KINDEL
SELJATAGUNE:
Nobeli fondi tegev-
direktor Michael
Sohlman ajakirjanikele
vastamas. Tema
seljatagust kindlustab
Alfred Nobeli portree.  Vaidetavad varjukiiljed
Ajakirjanduses on ménel puhul avaldatud paljastusi
Nobeli dilsa preemiainstitutsiooni varjukulje kohta
ehk selle kohta, kust tuleb raha. Mitmel korral on
heidetud investeerimispohimotetele avalikult ette
eetikanappust ning hoolimatust rahapaigutuste si-
sulise klje vastu.
Loplikult kinnitamata andmetel on osa raha
pandud teenima tulu (muu hulgas ka rahupreemia

jaoks) relvatoostusse mitmel pool maailmas. 1998.
aastal kirjutas Briti plihapaevaleht The Observer, et
Nobeli Fondi portfoolios leidub maailma suuremate
relvattostuste (sealhulgas Boeingi, British Aero-
space’i, GKN och Smiths Industriesi) aktsiaid.

2005. aastal kirjutas Norra soltumatu uuriva
ajakirjanduse agentuur Norwatch, et USA firmagru-
pi T Rowe Price hallatavate portfooliote uurimisel
leiti sealt nii kobar- kui ka tuumapommide tootjaid
(Lockheed Martin, Honeywell International). Nobeli
Fond ei valistanud voimalust, et nad on sellistesse
aktsiatesse investeerinud.

Samuti on Usna toenaoline, et osa fondi raha
on mahutatud Boforsi gruppi, mis on kdrgetaseme-
line keemiatoostus Iraanis Ifshahanis, kus toodetak-
se lIdhkeainet TNT. Rahvusvaheline avalikkus
kahtlustab juba pikemat aega, et see ku-
nagisest Nobeli dinamiiditoostusest

polvnev keemiatoostus on segatud
Iraani tuumapommi loomisele suu-
natud uraanirikastamise kavade
elluviimisse.

Toupuhtuse pidamine
Nobeli preemiaid oli algul viis,
Rootsi pank lisas Nobeli malestuseks
majanduspreemia, mille on matemaa-
tikapreemia puudumise tottu palvinud

ka mitu valjapaistvat matemaatikut. Paljud
katsed suurendada preemiate hulka pole Nobeli
komitee energilise vastuseisu tottu edu kandnud.

Silmatorkavaim oli Glemoddunud aastane
Uritus, kui Alfredi kolmanda pélve sugulane Michael
Nobel (stindinud Mihhail Oleinikov) soovis asutada
alternatiivenergeetika uuenduslikkuse preemia ehk
Michael Nobeli energiaauhinna. Kiiresti parast idee
avalikustamist reageeris Nobeli Fond ja ahvardas
asja kohtusse kaevata, kuna tegu olevat selgelt No-
beli preemia reputatsiooni ja hea tahte kurikasutuse
katsega. Kuuldavasti pole Michail Oleinikoff siiski
oma putdlustest loobunud. Nobeli Fondil on aga
jatkuvalt pohikirjaline kohustus seista koige selle
hea nime eest, mis on Nobeli preemiatega seotud.

Siiski on fondi tegevusest palvinud tunduvalt
enam maailma avalikkuse tahelepanu auhinnako-
miteede otsused. Juba ammu on loobutud otsimast
erilist ratsionaalsust naiteks kirjanduspreemiate
maaramise praktikas. Viimase ja veelgi suurema
Ullatuse pakkus aga rahuauhinna komitee otsus
anda see auhind Barack Obamale, kes oli vaid
paar kuud varem astunud Ameerika Uhendriikide
presidendi ametisse.

Igal juhul on majanduskriis karpinud Nobeli
Fondi markimisvaarselt, ehkki mitte letaalselt -
fondil on olnud hulga halvemaid aegu. Preemiate
valjaandmist jatkatakse Ulemaailmsetele majandus-
tdmblustele vaatamata loodetavasti veel vaga pikka
aega, et mitte oelda igavesti, nagu lootis Ule sajandi
tagasi oma testamenti kirja pannes Alfred Bernhard
Nobel. LHV
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Kriisi kutkel
Lati majandus on raskustes ning rahvusvahelised
organisatsioonid sunnivad astuma jargmisi samme.

Millisena n&eb riigi majandusolukorda LHV Panga
Lati kliendisuhete juht ?

Tekst: Tiit Efert, pildid: Scanpix, Aripdev
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Miks sattus Lati majandus sellisesse
olukorda?

Luhidalt kokku vottes haakus siinne kinnisva-
rabuum valiste negatiivsete kriisiteguritega. Ja kriis
on tosisem kui naaberriikides peamiselt seetottu,
et meie valitsus ei teinud selle arahoidmiseks mida-
gi piisavalt. Valitsus ei vdidelnud piisavalt inflatsioo-
niga ega tdstnud makse - seda oleks pidanud
tegema juba headel aegadel. Moneti oli kriisi kulmi-
natsiooniks Parex Panga Ulevotmine. Riik investee-
ris Parexisse sedavord palju, et oli sunnitud poordu-
ma finantsabi saamiseks rahvusvaheliste laenajate
poole. Seeparast alustasimegi labiraakimisi Rahvus-
vahelise Valuutafondiga.

Milline on praegune meeleolu Litis?
Uldiselt on meeleolu endiselt negatiivne, kuigi
aasta algusega vorreldes on see paranenud. Ma
arvan, et kriisi teine laine on veel ees, sest tulemas
on talv, mil kommunaalarved on suvega vorreldes
suuremad. Samuti tduseb tootuse tase, talvepe-
rioodil dldjuhul enam kui suvel. Ka ettevotluses
ei ole meeleolu just kdige optimistlikum. Valitsus
toetab vahe eksporti, mis praegusel ajal on samas
Usna oluline. Viimased teated riigieelarve laekumis-
te kohta ei ole samuti positiivsed. Majanduse
reorganiseerimine ei lahe paris nii, nagu peaks.

Kuidas suhtute valitsuse viimastesse
otsustesse?

Uhelt poolt teeb valitsus kéik, mida suudab -
ntld pole enam suurt valikut. Me peame ndustu-
ma rahvusvahelise laenuandja ndudmistega. Valit-
suskoalitsiooni juhtivpartei vahemalt dritab, kuid
teised parteid muudavad valitsuse igapaevatoo
raskemaks, sest nad lihtsalt ei suuda jaada ndusse
eelarve, maksude ja muu taolise teemal. Valitsust
on tugevalt kritiseeritud, neid nimetati poliitiliseks
lasteaiaks ajal, kui on tarvis olla hoopis riigi kriisist
valjavedaja.

L&ti valitsus otsustas tosta tksikisiku tulumaksu
jargmisel aastal 26 protsendini, teatas rahandusmi-
nister Einars RepSe 19. novembril. RepSe sonul on
see koige karmim otsus, mille valitsus on pidanud
vastu votma, otsides vdimalusi vahendada eelarve-
puudujaéki veel 574 miljoni lati vorra. Uksikisiku tu-
lumaksu tostmine 26 protsendini toob 2010. aastal
eelarvesse juurde 31,8 miljonit latti. ;
Rahandusminister Utles, et valitsus otsustas
jatta jargmise aasta tulumaksuvaba miinimum
muutmata. Praegu on tksikisiku tulumaks Latis 23
protsenti ja tulumaksuvaba miinimum 35 latti.

LHV

Milline on majandusarengu viljavaade?
Perspektiiv on ikka negatiivne. Sisemajanduse
kogutoodang langeb, to6tute arv kasvab - vahe-
malt 2010. aasta kevadeni. Kinnisvaraturg on olnud
viimastel kuudel kdillalt aktiivne, kuid perspektiiv
on jatkuvalt negatiivne. Inflatsioon pole enam prob-
leem ning osa majandusteadlasi ootab tulevaks
aastaks isegi deflatsiooni.

Millal teie arvates saabub majanduses
tousuperiood?

Ma oletan, et mitte niipea. Palju soltub poliitilis-
test otsustest ja labiraakimistest rahvusvaheliste
laenajate ja pankadega. Suur probleem on minu
meelest see, et puudub realistlik plaan majanduse
taastamiseks ning et pangad on vaga vastu raha
valjalaenamisele. Ma kardan, et rahvusvahelistelt
laenajatelt saadav raha kasutatakse eelarve puudu-
jaagi korvamiseks ning kui laen on otsas, pole tege-
likkuses midagi muutunud ja oleme jallegi silmitsi
sama kusimusega — mida teha edasi ja kuidas
kompenseerida jargmist puudujaaki.

Millised valdkonnad aitaksid Liti tousule
kaasa?

Kindlasti eksport ja arivaldkonnad, mis majan-
dusele kasu toovad. Ainus voimalik viis kriisist valja
saada on rahastada ise oma kulusid.

Kuidas suhtuvad Lati noored ettevotjaks
hakkamisse?

Seda pole lihtne objektiivselt hinnata. Ma
Utleksin, et nooremad (20-30-a) on ettevatiuse
suhtes optimistlikumalt meelestatud kui vanemad
inimesed (40-50-a).

Mida on vaja teha, et ettevotlus muutuks

populaarsemaks?
Kindlasti on siin olulised teave ja toetus. Riik

peab reklaamima end kui head ettevotluse arenda- >>>

\
Oktoabri 16pu seisuga oli Lati riigieelarve puudujaak
494.5 miljonit latti ehk riik kulutas 11 miljardit krooni
enam, kui eelarvesse laekus tulusid. Kaesoleva aas-

ta kokkuvottes peaks Idunanaabrite eelarvepuudu-
jaak olema 665 miljonit latti (14,7 miljardit krooni).

Lati jargmise aasta eelarvet on vaja karpida veel 55
miljoni lati (1,2 miljardi krooni) vorra, et rahvusvahe-
lised laenuandijad eelarve heaks kiidaksid, Utles Lati

TALV 2009 / INVESTEERI!



TUHJAD RUUMID:
ettevotete sulgemise
tottu on aripinnad
jaanud rentniketa.

mise paika. Kui me vordleme Latit teiste riikidega,
siis ei ole ettevotte asutamine siin keerulisem - see
on vordlemisi lihtne ja ka riiklikud institutsioonid toi-
mivad hasti. Probleemid ilmnevad hiljem, kui haka-
takse makse maksma. Ettevdtete asutamise arv
vOib olla markimisvaarne, aga kui vaadata reaalselt
tegutsevate ettevotete arvu, siis siin on kaarid sees.

Kas ettevotlust on vaja Litis
populariseerida?

Loomulikult! Maailm areneb koos ettevotetega, mis
toovad tulu ning suudavad eksportida oma tooteid
ja teenuseid.

peaminister Valdis Dombrovskis. Dombrovskise
sonul kaalub koalitsioon, kas alandada kulusid
vOi tosta tulusid. Peaministri sonul ei ole rahvus-
vahelised kreeditorid rahul valitsuse ettepane-
kutega, mis puudutavad Lati Panga makseid,
subsiidiume ja riigivola teenindamist.

Parex Pank vajab riigilt veel ligikaudu 100
miljonit latti, markis panga juht Nil Melngailis.
~Pangale on vaja abi slindikaatlaenu jargmise
osa maksmiseks. Tana me arvame, et saame
panga vahenditest kaetud poole summast.
Oletan, et summa, mille peaksime riigilt laena-
ma, ei Uleta 100 miljonit latti,” raakis ta.

L&ti peaminister
Valdis Dombrovskis
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Selle asemel,
et julgustada
inimesi looma
oma ettevolet
Jja seada enda-
le korgemad
eesmdrgid,
hirmutab
valitsus neid
biirokraatlike
takistuste ja
karistustega.

Mis on Lati majanduse peamised norkused?

Minu arvates on need valitsus, blrokraatia ja
suur riigiaparaat, kus tootab liiga palju kvalifitseeri-
mata inimesi, kes kulutavad maksumaksja vaartus-
likku raha. Selle asemel, et julgustada inimesi
looma oma ettevotet ja seada endale kdrgemad
eesmargid, hirmutab valitsus neid burokraatlike
takistuste ja karistustega. Kujutage ette olukorda
mone aasta eest: Lati kalakonservide tootja ekspor-
tis Leetu defektset toodet. Leedu partner markas
seda ja teavitas sellest kohalikku tervishoiuametit.
Kokkuvottes palus Leedu tervishoiuamet defektse
toote Latti tagasi saata ja see oli kdik — ei mingeid
trahve ega karistusmaarasid. Aga teate, mis juhtus
Latis? Lati tervishoiuamet karistas eksportijat raha-
trahviga! Vabandage, aga see pole kil viis, kuidas
arile kaasa aidata!

Milline on Liti potentsiaal?

Potentsiaal on olemas. Haridustase on hea,
inimesed on targad ja vaikese riigi majandus
suudab reageerida muudatustele kiiremini.

Kuidas edasi?

Olukord ei pruugi olla nii negatiivne, kui
eelnevalt sai kirjeldatud. Ringi vaadates on naha,
et paljudel inimestel on siiski tdokoht olemas ja
paljud firmad jatkavad tegevust. Esimene massiline
pankrotilaine on moodas, kuid teine taoline voib
veel ees olla. Valitsus teeb lihtsalt liga vahe selle
arahoidmiseks. LHV
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Tekst: Arvo Uustalu, pilt: Erik Riikoja

Taastumine
tuleb igal juhul

Tallinna Kaubamaja juhatuse esimees Raul Puusepp usub,
et juba Ulejargmisel aastal pddrab Eesti jackaubandus tGusuteele.

Kuidas prognoosite, millal tarbimise langus
Eestis peatub ja millal hakkab taastuma?
Murrang saabub ilmselt aastail 2010 ja 2011.
Jargmise aasta esimeseks pooleks prognoosime
veel languse moningast jatkumist. Elavnemist ja
eelmise aasta taseme mooddukat Uletamist on
oodata aasta teisel poolel. Kokkuvottes jaab Eesti
jaekaubanduse kaive 2010. aastal 2009. aastaga
vorreldes siiski ligilahedaselt samale tasemele.
Tousuajast voime raakida alles aastal 2011.

Millel voiks see taastumine pohineda?
Kahel vaga lihtsal asjal, esiteks ostuvoimel.
Marksonaks on seejuures majanduskasy, millega
kaasneb ekspordi, investeeringute, tdchdive ja
reaalsissetulekute kasv. Teiseks teguriks on tarbijate
kindlustunne. Praegu on see erakordselt madal.
Inimeste peas keerlevad sellised kiisimused nagu
,Millised on tooga seotud tulevikuvaljavaated?”,
JKrediidiasutuste finantseerimispoliitika?” ning
,Millal saabub euro ja mida see endaga kaasa voib
tuua?”. Kisimusi on palju ka nendel, kes tegelikult
voiksid tarbida samas mahus kui varem. Inimesed
hoiavad raha ja likkavad tarbimisotsuseid edasi.
Mdnevorra on muutunud ka vaartushinnangud
ning oma voimaluste ja vajaduste tunnetamine.
Samasugune tarbimise edasilikkamine ja hilisem
elavnemine on olnud ka eelmiste kriiside ajal
ning nii on see ka nitd. Taastumine ei tule
kindlasti jarsu hiippega, aga ta tuleb igal juhul.

Millise hinnangu annate raskel ajal tehtud
otsustele ja hakkamasaamisele?

Usun, et Eesti jaekaupmehed tervikuna on
olnud tublid ja hasti hakkama saanud. Tana voib
Oelda, et turuosalised, kes on 2009. aasta jooksul
suutnud muutunud majandusoludega edukalt
kohaneda, on juba hakanud motlema tulevikule
ning aktiivsemalt otsima arenemis- ja laienemis-
voimalusi. Rasked ajad ei ole selleks korraks veel

moddas, kuid need, kes on voidelnud efektiivsuse
nimel, on saavutanud majandustulemustes
suhteliselt vaiksema languse kui turg tervikuna.

Kuidas prognoosite tildse kaubanduse
tulevikku? On siin oodata iihinemisi,
lahkujaid, iilesostmisi?

Keerulised ajad on ikka olnud turuosade
tmberjagamise ajad. Uue tdusu algus on jalle sobiv
aeg turgudele sisenemiseks. Kuigi Eesti jaekauban-
dusturg on suhteliselt valja kujunenud, ei valista
ma, et ka meile vdivad lahiaastad tuua vaiksemaid
voi suuremaid muutusi. Spekuleerida ma sel teemal
aga ei tahaks.

Millised voiksid olla uued laienemissuunad
pdrast Selveriga Latist tagasitdombumist?
Kas uusi valdkondi voi uusi poode, naiteks
Selvereid voi kaubamaju, teistesse Eesti
linnadesse ka juurde rajatakse?

Koigepealt ei tahenda Selveri tagasitormbumine
Latist Uheselt veel seda, et me sinna kunagi tagasi
ei lahe. Latis me kilmutasime tegevuse. Kui laiene-
misest raakida, siis esmalt tahame oma kontserni
tegevusi arendada-korrastada Eestis, seejarel
teistes Baltimaades, kus oleme ka tegevad olnud.
Siiski eeldab laienemine turgude stabiilsuse taastu-
mist. Vaja ei ole isegi mingisugust erilist kasvu,
vaid stabiilsust. Selverite areng Eestis jatkub.

Uue, jarjekorras 35. Selveri avame juba tuleval
kevadel Haapsalus Rannarootsi keskuses. Jatkame
ka I.L.U-keti laiendamist. Plaanis on muuta ja
kasvatada meie kingadrisid. Samuti on endiselt
fookuses automutigi sektor.

Kuidas te neid harusid kontserni
seisukohast olulisuse jargi jarjestate?

Seda ma teha ei tahaks. See ei ole dige. Me
vaatame kontserni kui tervikut koigi oma osade ja
nendevahelise slinergiaga. Ei saa ju Oelda, et inime-

KINDEL

VEENDUMUS:

Raul Puusepp on
kindel, et kaubandust
ootavad paremad ajad.
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AS Tallinna Kaubamaja kontserni
kuuluvad Tallinna Kaubamaja,
Tartu Kaubamaja, 34 kauplusega
super- ja hiipermarketite kett

AS A-Selver, Selver Latvia SIA,

AS Tallinna Kaubamaja Kinnis-
vara, OU Tartu Kaubamaja Kinnis-
vara, SIA TKM Latvia, AS Kia Auto,
0U Ulemiste!Autokeskus, OU
OptiGroup Invest, Kia Auto UAB,
Kia Automobiles SIA, OU TKM

LHV

-
| —
-

b —
Ll

Beauty, OU TKM Beauty Eesti,
AS Suurtiiki NK, Suurtuki SIA,
AS ABC King, SIA ABC King ja

AS Ravala Parkla.

AS Tallinna Kaubamaja kontserni
muugitulu oli 2008. aastal

6,5 miljardit krooni. Keskmine
tootajate arv Tallinna Kaubamaja
kontsernis on ule 3900.
Ettevotte aktsiad on alates 1996.
aastast noteeritud Tallinna Borsil.

borsiettevote

sel on kasi tahtsam kui jalg - ei ole. Mdlemad on
tahtsad ja tootavad koordineeritult. Neil on lihtsalt
erinevad funktsioonid.

Kuidas on Tallinna Kaubamaja kontsernil
tanavu lainud?

Eesti jaekaubandussektoril on tulnud 2009.
aastal vastu votta valjakutse kaibemahtude olulise
languse ja tohutu hinnasurve ngol. Aasta esimesel
Uheksal kuul langesid Statistikaameti andmetel
jaekaibe kogumahud jooksevhindades 15,7 prot-
senti. Meie oleme seejuures tanu laienemistele
suutnud isegi veidi kasvada.

Tallinna Kaubamaja kontserni 2009. aasta
Uheksa kuu konsolideeritud auditeerimata mudgi-
tulu oli 4,75 miljardit krooni ehk 1 protsent enam
kui moodunud aasta samal perioodil. Kasum on
muidugi kahanenud. Laienemisega kaasneb
kulude kasv, mis esimeses faasis viib kasumi
vahenemisele. Millistest kuluridadest ja arvudest
ma raagin, valjub iimselt selle intervjuu raamest -
kel huvi, saab seda kdike pohjalikumalt uurida
meie borsiaruannetest. Lisaks loomulikult koiki
turuosalisi mojutav konjunktuur: meilgi tuli teha
tavalisest suuremamahulisemaid allahindlusi
peaaegu kdigis kaubagruppides.

Seejuures, nagu juba 6eldud, ei ole me oma
arengut peatanud. Oleme avanud kolm I.L.U
kauplust. Oleme lansseerinud uue kingakaupluste
brandi SHU ning avanud uusi kingakauplusi. Oleme
teinud ulatuslikke renoveerimis- ja laienemistoid
Tallinna Kaubamajas.

Loomulikult on tulnud teha ka valusaid
otsuseid ja olulisi kulukarpeid koikides ettevotetes
ja peaaegu koikidel kuluridadel. Eesmargiks on ol-
nud koigi arisegmentide efektiivsemaks muutmine,
seejuures uueks kasvuks valmistudes. Usun, et
kontsern on tdnase muutunud majanduskeskkon-
naga kohanenud ja vaatab tulevikku.

Klientide jaoks on siis tegu vdga hea
aastaga?

Klientide jaoks on suurte allahindluste aeg
olnud moistagi meeldiv, kuna vaga kvaliteetseid
kaupu on turul mutdud viimaste aastate parimate
hindadega, sageli ka alla omahinna. Arvan, et
jargmisel aastal see vahemalt sellistes mahtudes
enam nii olema ei saa.

Millise sonumi tahate anda investoritele?
Miks tasub osta Kaubamaja aktsiaid?

Kaubamaja on turul pika perspektiiviga.
Oleme hakkama saanud nii parematel kui ka
halvematel aegadel ning ikka liikunud turust veidi
paremini. Usun, et ettevote suudab viimaste
aastate sindmused ja kasvamise edukalt enda
kasuks todle panna ja edasi minna. Ostuotsuse
teeb aga iga investor ikka ise. Selle kohta ei saa
ma mingeid soovitusi anda. LHV
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MAJA JARVE
KALDAL:

Soomes lisalmes
vaikselt alustanud
pruulikojast on saa-
nud rahvusvaheliselt
edukas oOlletehas.

INVESTEERI! / TALV 2009
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Tekst: Tiit Efert, pildid: Olvi, Scanpix

Olvi sundis

voltluses viinaga

Kui 6llemeister William Gideon Aberg ja tema abikaasa Onni rajasid aastal 1878
Soomes lisalmesse pruulikoja, oli nende eesmérk ohjeldada kange alkoholi
tarbimist, pakkudes viinahimu all kannatavale rahvale lahjemat joogikraami.

astal 1878 oli Soomes 78 dllekoda. Ise-

seisva Soome firmana ongi neist sailinud

vaid Olvi. Igal tollasel pruulikojal oli kindel

tegevuspiirkond - tavaliselt oma maa-
kond ja sellega piirnevad maakonnad. Olvi tegevus-
piirkonnas oli asustus hore ja seeparast jai Olvi
pikaks ajaks vaikeettevotteks. Arenguhipe tehti al-
les aastal 1987, kui Olvi viis aktsiad Helsingi borsile.

Viis aastat hiljlem hakkas Olvi miiima oma

toodangut kogu Soomes. Soome suurtesse
kaubanduskettidesse joudis toodang alles 2000.
aastatel, kui muu hulgas saadi toodete edasi-
muUjaks R-Kiosk.

Mitmekesiseks tootjaks

Olvi on olnud tugev olle ja mineraalvee valdkonnas.

Karastusjooke on valmistatud alates 1906. aastast

ja siidriturul tegutsetakse 1995. aastast.
Mittetulundustihingule Olvi-fond kuulub aktsia-

te enamus ja see on taganud firma sailimise. Fondi

rajasid 1955. aastal Olvi pikaajaline tegevjuht ja

suuromanik E. W. Aberg koos abikaasa Hedvigiga.
Fondi pohikapitaliks loovutas Aberg enamuse talle
kuulunud Olvi aktsiaist. Fondi rajajate mote oli taga-
da firma jatkusuutlikkus ning toetada aktsionare,

et need tunneksid end vajalike ja vaartuslikena.
Fond ei sekku ega ole kunagi sekkunud firma
tegevjuhtimisse. Reeglite jargi toetab fond laste ja
vanurite eest hoolitsemist, toimetulekuraskustega
noorte 6pinguid, kodukandi ning kalanduse ja
pollumajanduse arengut.

Tanaseks on Olvi laienenud Soomes mitmeke-
siseks joogitootjaks. Mulakse traditsioonilist olut,
siidrit, long drink’e, mineraal- ja allikavett ning ka-
rastusjooke, samuti energiajooke, mahlu ja glogi.

Olvil on tarbijate stidames oluline koht. Mullu
valisid tarbijad Olvi enim hinnatud dlletootjaks, mil-
lega ettevote moodus isegi Karhust. See oli suur
samm, sest kogu 2000. aastate jooksul jagati ikka
teist-kolmandat kohta.

Olvi tulemused on olnud head viimasel neljal-
viiel aastal, Uksnes 2008. aastal tulemused halve-
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nesid. Nimelt voeti siis Soomes kasutusele uus
taaraslsteem ning sellele Gleminek toi kaasa
lisakulutusi.

Rahvusvaheliselt vottis Olvi 2008. aastal
ette markimisvaarse sammu, ostes dra enamuse
Valgevene firma Lidskoe Pivon aktsiatest. Kontserni
harud eri riikides on mitmekesised joogitootjad.
Olvi turupositsioon on vaga tugev, mones toote-
rihmas ollakse esimesel-teisel kohal. Olvi 6700
aktsionari tegutsevad firma esindajatena ning
aktsionaride hulk kasvab. Kontserni firmad on
klientide seas oodatud koostodpartnerid. Toote-
valik on mitmekesine, sisaldades koéiki kilmalt
tarbitavate jookide tootertihmi.

Stabiilne olleturg

Olvi on investoritele atraktiivne eeskatt seeparast,
et ettevote tegutseb puUsivalt stabiilsel alal. Toostus-
lik pruulimine on Euroopas Ule tuhande aasta vana,
naiteks Veltenburger ja Weihenstephaner on asuta-
tud juba enne 1100. aastat ning tegutsevad siiani.
Olvi kontserni kuuluv Cesu Alus Latis on rajatud
aastal 1590. Olvi juhtkond usub, et dlletehased
tegutsevad ka tuhande aasta parast ja Olvi on Uks
neist.

Teiseks peetakse Olvit atraktiivseks seetottu,
et Olvil on head ja realistlikud kasvuvoimalused.
Valgevenes elab 45 protsenti kontserni toodete
tarbijatest ja kulutused elaniku kohta on seal prae-
gu eriti madalad. Lisaks puudub Valgevenes suur
hulk tooteid, mille Olvi plaanib juba lahiaastatel

turule tuua.Kontsern naeb kasvumahtu ka Soomes,

Latis ja Leedus. Rahvusvahelise kontsernina erineb
Olvi oma konkurentidest ega Uritata teha oma
oOlledest rahvusvahelisi tooteid, sest Olvis

usutakse kohalikesse markidesse.

Kolmas Olvi atraktiivsuse pohjus on asjaolu,
et praegune majandusolukord ei ole suutnud seda
tegevusala mojutada sama tugevalt kui monda
muud toostusharu - olletdostus ei ole nimelt ni
tsukliline.

Olvi QY dividendipoliitika on aktiivne ja pohi-
neb tulemustel. Firma eesmark on jagada oma
aktsionaridele dividendidena valja vahemalt 40
protsenti aastasest aktsiakohasest tulust. LHV
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Lasse Aho:
A. Le Cog on
Kroonijuveel

Olvi tegevjuht Lasse Aho nimetab Tartus asuvat
A. Le Coqi Olvi kroonijuveeliks ja jargmise suure
arengusammuna peab oluliseks Valgevene

turu vallutamist. Ka seal kasutab Olvi aktiivselt
eestlaste oskusteavet.

Milliseks peate Olvi positsiooni tana Soomes ja
valisturgudel?

Olvi positsioon Soome olleturul on viimase nelja aasta
jooksul kaks korda paranenud, kasvades vastavates toote-
gruppides (dlu, siider, long drink, mineraalvesi) 20 protsendini.

Kuidas jarjestate Olvi vélisturud olulisuse jargi?

Olvi kdige suurem ja olulisem valisturg on Eesti. Valgeve-
nes on meil pikas perspektiivis kindlasti mahukas kasvupotent-
siaal. Peale Eesti on ka Lati ja Leedu Olvile olulised piirkonnad.
Kuidas olete rahul A. Le Cogi tulemustega Eestis?

A. Le Cogi tulemustega oleme vaga rahul. Firma on Eestis
vaga hinnatud: eesmargiparaselt ja tulemuslikult juhitud ning
tootebrande on oskuslikult arendatud. Kiimne aasta jooksul
toimunud areng on toeliselt muljet avaldav edulugu. Voiksin
A. Le Coqi iseloomustada kui Olvi kroonijuveeli. Nii moneski
mottes on A. Le Coq olnud ka suureparane innovaator ja
suunanaitaja koigile teistele meie grupi ettevotetele. >>>

10 aastat investeerimiskogemust LHV
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S

Soovime
rajada oma
legevuse
tugevatele
kohalikele
brindidele
Jja grupi
ettevotetele.

Milline on eestlaste roll Olvi kontsernis ja
A. Le Coqi osa Olvi majandustulemustes?
Eestlaste roll on vaga oluline. A. Le Cogqi
osakaal Olvi Grupi kogutoodangust on umbes

40-45 protsenti.

Ehitate praegu Valgevenesse tehast.
Miks on vaja kohapeale tehas ehitada,
kui voiks ka mone olemasoleva tehase
tootmist suurendada ja toodangut
Valgevenesse eksportida?

Oleme soetanud Valgevenes kohalike hulgas
vaga hinnatud ja pikkade traditsioonidega pruuli-
koja. Jargmiste aastate jooksul kavatseme sinna
ststemaatiliselt investeerida, kasvatada tootlikkust,
arendada kvaliteeti, mitmekesistada tootevalikut ja
sel moel ehitada sellest valja Uks Valgevene juhtiva-
maid Olletehaseid.

A. Le Coq Olvi osana

SARAB KENASTI:

Tarmo Noobi juhitud

A. Le Coqi Tartu olletehas
pakub omanikele rahulolu.

esti Vabariik erastas riikliku aktsiaseltsi RAS
Tartu Olletehas 1995. aastal aktsiaseltsile
Magnum Konsumer, kes ostis jargmisel
aastal dra ka AS Saare Olle lletehase
(1970-1999) Kuressaares. Uued omanikud
alustasid ettevotete moderniseerimist ja mutsid
1997. aastal molemad odlletehased Olvile.
Murrangulisteks aastateks olid 2003 ja 2004,
mil osteti Tartu ldhedal tegutsenud mahla- ja
joogitootja AS Osel Foods ning jétkati ise Aura
kaubamargi all mahlade ja mahlatoodete tootmist
ja arendamist. Aastaks 2004 oli A. Le Cog esimene
Eesti joogitootja, kes tootis aastas tle 100 miljoni

Millised on Olvi eesmargid Valgevene turul?
Meie eesmark on olla suuruselt teine joogitoot-
ja ning kolme suurima dllevalmistaja hulgas.

Kuidas on teie ettevotet ja olleturgu
mojutanud iilemaailmne majanduskriis?
Majanduskriis dpetab meid eelkdige hoidma
korras pohivaartusi, panustama efektiivsusele,
hoidma korgel oma senist taset ja podrama suurt
tahelepanu positiivsetele kassavoogudele.

Milline on Olvi kontsern kiimne aasta
pdrast?

Tahame olla arenev, uuenev ja ihaldusvaarne
aripartner ning hea todandja, kes tegutseb paindli-
kult ja korge kasuteguriga. Soovime rajada oma
tegevuse tugevatele kohalikele brandidele ja
grupi ettevotetele.

liitri jooke, kindlustades oma liidripositsiooni
joogiturul veelgi.

Viimase kUmne aasta jooksul on ettevote
investeerinud tehnoloogiasse, seadmetesse,
ehitistesse ning joogitootmise arendamisse ja
laiendamisse ligikaudu 790 miljonit krooni.

2005. ja 2006. aastal investeeris A. Le Coq
pakendiarendusse 10 miljonit krooni, tuues
esimesena turule fooliumiga kaetud purgi, aasta
parast ka reljeefse purgi. Samal aastal avati uudne
sangaga nn kuuspakk-purkide pakkimisliin, mis
voimaldab tarbijal osta oma lemmiktooteid senisest
mugavamas ja kindlamas pakendis.

Ettevotte arengus oli oluliseks etapiks kogu lao
ja jaotusvedude kolimine eraldi korgtehnoloogial
pohinevasse logistikakeskusesse, kuhu 2007. aasta
alguses investeeriti 150 miljonit krooni. Valminud
keskus on muutnud ettevotte logistika tdhusamaks
ja voimaldas veelgi suurendada tootmismahte. Lo-
gistikakeskus palvis logistiliste protsesside automa-
tiseerimise eest 2007. aasta logistikateo auhinna.

Tanu logistikakeskusele vabanenud ruumides-
se rajati uus plastpudelite villimisliin koos siirupi-
koogi laiendusega, kuhu investeeriti 127 miljonit
krooni. Uus liin vdimaldas kahekordistada plastpu-
delite tootmisvoimsust kuni 30 00O liitrini tunnis.
Kasutusele voeti ka uued kvaliteetsed plastpudelid.

2007. aastal siseneti uude tootekategooriasse
ja hakati tootma energiajooki Dynami:t. 2008.
aasta alguses hakati tootma ettevotte jaoks
uues tootekategoorias Aura siirupeid.

Tanane A. Le Coqg on Eesti suurim joogitootja,
kelle tootegruppide arv on kasvanud kiimnele:
alustades veest, mahlast, siirupist, karastus-,
mahla-, energia- ja spordijookidest ning lopetades
lahjade alkohoolsete jookidega, nagu 0Olu, siider ja
gin long drink. Ettevotte olulisemad brandid on
A. Le Cogq, Fizz, Aura ja Limonaad. LHV
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Merit ﬁktiva

teeb raamatupidamise lihtsamaks

Merit Aktiva 2009
on moodne raamatupidamis-
programm vdikefirmadele.
Kui tahate teada, kui lihtne
on raamatupidamist teha,
Sils proovige Aktivat!

Hind alates 300 kroonist
aasta kohta.

MERIT a Palk

Teeb palgaarvestuse lihtsamaks

Merit Palk 2009

on enimkasutatud palgaprogramm
Eestis. Maksumddrade uuendamine

ule interneti tagab alati
Oige maksuarvestuse
ka muutuvas keskkonnas.

Hind alates 300 kroonist
aasta kohta.

Microsoft Dynamics NAV

TEEB TEIE MOODI

Microsoft Dynamics NAV
on tarkvara tdislahendus
vdikestele ja keskmistele firmadele, mis
katab firma tegevuse koik valdkonnad.
Dynamics NAV on kohandatav
Just teie ettevotte vajaduste jdrgi.

Tallinn telefon 617 7111, tallinn@merit.ee, Tartu telefon 731 2412, tartu@merit.ee, Pdrnu telefon 443 3679, parnu@merit.ee,
Jogeva telefon 776 2340, jogeva@merit.ee, Péltsamaa telefon 776 8361, poltsamaa@merit.ee

Tasuta klienditugi 776 9333
www.merit.ee
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nouanne

Uhinemine voi
ulevotmine?

Nuud, kui analtttikud julgevad prognoosi-

da majandusele paremaid aegu, on maistlik
kaaluda ettevotete Uhinemist voi
ulevotmist, et suurendada soodsalt
turuosa uueks tousufaasiks.

lllustratsioonid: Taavi Oolberg

Tekst: Erki Kert

LHV Pank

Ettevotete nbustamise
valdkonna juht

angevad aktsiaturud, ebapiisava noudluse

kaes vaevlevad ettevotted, laenuandmisest

keelduvad pangad, arahirmutatud tarbijad,

asvav tootus ja majanduse paastmise eest
voitlevad valitsused ei ole globaalse majanduskriisi
ainsad marksonad. Vahemalt sama laastavalt on
maailmamajanduse keeruline olukord méjunud ka
tleilmsele Ghinemiste ja tUlevotmiste (mergers and
acquisitions, M&A) aktiivsusele, mis saavutas tana-
VU augustis oma viimase viie aasta madalpunkti.
Kuid nii nagu teistes majandusharudes,

tundub ka siin paistvat tunneli I6pus taas valgus.
Langus hakkab stabiliseeruma ning Balti riikideski
konelevad esimesed ettevaatlikud margid sellest,
et jargmisel aastal leidub ettevotjatel enam kindlust
ja vdimalusi saavutada Uhinemiste ja Ulevdtmiste
abil oma eesmarke.

Pohi on labitud

USA investeerimispanga Goldman Sachsi analtilti-
kud prognoosivad, et tleilmne M&A aktiivsus
langes oma pohja kaesoleva aasta kolmandas
kvartalis ning kasvav kindlustunne koos majanduse

paranenud valjavaadetega ennustavad jargmise
tousutsUkli algust. Kui augustis registreeriti globaal-
selt vaid 2469 M&A tehingut koguvaartuses

129,2 miljardit dollarit, siis septembri naitajad

olid juba oluliselt tugevamad: 2759 tehingut

213,5 miljardi vaartuses.

Baltikumi M&A aktiivsuse kohta laiapdhjaline
statistika paraku puudub ning pdhimatteliselt on
ainus voimalus jalgida Eesti, Lati ja Leedu konku-
rentsiametitele teada antud tehingute arvu. Kuid
seegi monevorra poolik statistika kinnitab tUlemaa-
iimseid trende: tstkli tipp jai aastasse 2007 ja kaes-
olev aasta paistab silma erakordselt madala aktiiv-
susega. Kui 2007. aasta esimesel poolel teatati Balti
riikide konkurentsiametitele enam kui 85 tehingust
ja mullu samal perioodil tehti ligikaudu 80 tehingut,
siis 2009. aasta esimese kuue kuuga on antud tea-
da vaid pisut enam kui 40-st M&A tehingust.

Vordlemisi kurva statistika korval annavad
esimesed margid aga pohjust loota, et hullem on
moaodas. Esiteks on liikunud M&A aktiivsus ajalooli-
selt korrelatsioonis majanduskasvu ja aktsiaturgu-
dega ning molema puhul on naha paranemise
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marke. USA aktsiaturud on kerkinud martsi pohja-
dest ule 60 protsendi ning ka Tallinna Bors on oma
lle 65-protsendilise tdusuga maailmas esirinnas.
Globaalne majanduslangus hakkab stabiliseeruma
ja Eesti majandusele prognoosime paremate aega-
de saabumist juba jargmise aasta teiseks pooleks.

Voimalus siseneda
uude valdkonda
Samuti toetab M&A aktiivsuse taastumise hipo-
teesi kasvav majandususaldus erinevates majan-
dussektorites: USA-s saavutas firmajuhtide kindlus-
tunne ajaloolise pdhja eelmise aasta viimases
kvartalis ning Eestis on majandususaldus kerkinud
alates kaesoleva aasta algusest. Kui lisada siia juur-
de aeglaselt, aga jarjekindlalt lahti sulavad krediidi-
turud, peaks hakkama olulised eeldused tehinguak-
tiivsuse kasvuks tasapisi paika loksuma. Uhtlasi
mahuksime sellega ajalooliste tsuklite mustrisse,
mille jargi on juba aastakimneid vaheldunud M&A
turul enam kui viieaastased aktiivsuse kasvu pe-
rioodid kahe-kolmeaastaste langustega tehingu-
mahtudes ja -arvudes.

Pdhjusi Ghinemise voi Ulevotmise tehingutesse
astumiseks voib leida hulga. Uhest kiiljest on
kapitaliturgude taastumisest hoolimata tehingu-
hinnad endiselt vordlemisi soodsad ja seega on
ulevotmiste pohjuseks tihtipeale voimalus osta
suhteliselt odavalt sisse tuleviku kaibe kasv.

Samuti on selles plaanis jatkuvalt hea aeg siseneda
uutesse tegevusvaldkondadesse, liites eksisteeriva
ja hasti funktsioneeriva arimudeli kilge uusi
segmente, mida onnestub panna tanu olemasole-
vale juhtimiskompetentsile ja todtavatele stisteemi-
dele efektiivsemalt tole. Uhinemistehinguid moti-
veerib nii kriisi haripunktis kui ka taastumisperioodil
tihti voimalus saavutada mastaabisaast ning suure-
mast turuosast tulenevad eelised.

Noustaja roll

Séltumata tehingu eesmargist voi perioodist, millal

see tehakse, on vorreldes Laane-Euroopa ja USA-

ga Baltikumis ndustajate kasutamine tehingute

tegemisel endiselt vordlemisi vahe populaarne.

Teema olulisus kerkib praegu paevakorda seda

enam, et tehinguaktiivsus jargmistel
aastatel eelduste kohaselt >
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Uhinemistehinguid
motiveerib nii kriisi
haripunktis kui ka
taastumisperioodil tihti voimalus
saavutada mastaabisddst ning suuremast
turuosast tulenevad eelised.
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kasvab ning Giha enam mdeldakse taas sellele, kui-
das Uhinemiste ja tlevotmiste kaudu oma ettevotte
vaartust kasvatada ja pikaajalist strateegiat ellu viia.

Osalt on ndustajate vahese kaasamise taga
loomulikult paljude tehingute vdrdlemisi vaike maht
ja seega ei pruugi paralleelide tombamine ladne-
maailmaga olla taielikult digustatud. Eeldatavasti on
viidud suur osa konkurentsiametitest labi kainud te-
hingutest samuti ellu ilma erialaspetsialistide abita
ja vaid mone olulisema dokumendi koostamisel on
ehk palutud digusburoode nou.

Samas ei tohiks puhtobjektiivselt olla tehingute
vaike maht takistusteks finants- ja juriidiliste ndus-
tajate kasutamisel, sest peaaegu alati on nousta-
mistasu suuresti seotud tehingu mahuga ja seega
ei kujune tasu ettevotte jaoks koormavaks ka vaik-
semate tehingute puhul. Jarelikult voib ndustajate
vahese kasutamise tingida pigem uldlevinud suhtu-
mine noustamisteenusesse kui luksuskaupa, mille
tarbimist piiratakse kitsamates oludes esimesena.
Samas, kui luksuskaupade tarbimine on enamasti
emotsionaalne otsus, siis ndustajate kaasamine
Ulevotmise, Uhinemise voi ettevotte mudgi protses-
sidesse on seotud vaga ratsionaalsete pohjustega
ning selle tulemuslikkust on voimalik objektiivselt
moota.

Véimalus saada rohkem raha
Votame naitliku olukorra, kus tanane firmaomanik
on mingil pdhjusel otsustanud ettevotte maha
mUUa ja muu hulgas on tal oma tutvusringkonnast
potentsiaalne ostja juba leitud. Sellises olukorras
vOib ndustaja sissetoomine tunduda esmapilgul
mottetu raharaiskamisena. Samas voib just ndusta-
ja kontaktidevorgus leiduda teine ostja, kes on
nous pakkuma ettevotte eest suuremat hinda.
Veelgi enam, ka ndustamistasu on Uldjuhul
struktureeritud viisil, kus ettevotet mita sooviv isik
ja ndustaja jagavad riske: kogu ndustamistasust
moodustab enamasti l6viosa edukustasu, mis kuu-
lub maksmisele ainult juhul, kui ndustaja suudab

leida ettevdtjale sobiva tehingupartneri.
Seega voib antud naite puhul dnnes-
tuda tanu ndustajale korgema muU-
gihinna leidmine ja samas ei kaasne
ettevotte omanikule olulisi kulusid,

kui see ei peaks dnnestuma.

Kaasates finantsnoustaja M&A
protsessi juba varasemas faasis, on potent-
siaalsed kasud ettevdtja jaoks suuremadki.
Situatsioonis, kus eesmargiks on naiteks kasvatada
ulevotmiste abil ettevotte vaartust ja Idigata
kasu vordlemisi soodsatest Ulevotuhindadest,
algab finantsndustaja t66 enamasti turu kaardista-
misest, et leida sobivad Ulevotukandidaadid.

Kui koige sobivamad sihtettevotted on koos Pdrast
naites toodud ettevotjaga valja valitud, on finants- . .
noéustajal voimalus kontakteeruda nendega ka tihinemiste
vormis, kus potentsiaalse Ulevotja nime ei tule ja ﬁlevo”tmiste
avalikustada. See kaitseb turul ostumotetega ringi
vaatavat ettevotjat selle eest, et juba eos liiva jooks- Sektorit
vate voimalike tehingute kaigus ei saaks konkuren-
tidele teatavaks, kellel ostumotted peas kaisid. mp utanud
Esimestele labiragkimistele jérgneb tavaliselt tormi hakka-
otentsiaalselt muugis olevate ettevotete vaartuse
: X vad eeldused

hindamine, mis aitab kaitsta ostjat liialt kdrge hinna
maksmise eest. Olenevalt tehingu suurusest ja
keerukusest tuleb kokkuvottes Uldjuhul arvestada
umbes kahe- kuni neljakuulise protsessiga, leid-
maks ulevotmiseks sobivad ettevotted ja jbudmaks
labiraakimiste kaigus maistlike tingimusteni.

Samuti hoolitseb finantsndustaja kogu M&A
projekti juhina siinkohal digusalase ja muu vajaliku
nou koordineerimise eest. Siinses naites avalduvad
ettevdtja kasud nii olulises ajasaastus kui ka selles,
et I6puks tehingut tehes voib olla vordlemisi kindel,
et koik turul pakutavad vdimalused on Ule vaada-
tud ja tanu sellele on otsustatud parima variandi
kasuks.

Parast Uhinemiste ja Ulevotmiste sektorit rapu-
tanud tormi hakkavad eeldused uue tdusutsukli
alguseks jark-jargult taastuma. LHV

uue tousutsiik-
li alguseks
Jjark-jargult
taastuma.
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L ehepoisist
meediamaailma
paavstiks

Meediaettevdtja Rupert Murdoch tbestab oma senise
/8 aasta ja kestva aktiivsusega éaris, et maailma tUheks
mdjukamaks inimeseks saamiseks ei piisa Uksnes rahast,

oopis tahtsam on osta oma raha eest

kokku tooniandev osa koikvoimalikust

meediast maailma igas nurgas. Siis ei saa

isegi maailma suurima vdimuga mees
ehk USA president su arvamustest mooda vaadata,
dlejaanud miljardid meediatarbijad saavad aga sinu
sonumist 0sa suisa iga paev.

,Maailm muutub vaga Kiiresti. Enam ei s66
mitte suured vaikesi, vaid kiired aeglasi”, margib
78-aastane Murdoch. Ta Kiirustab laiendama oma
impeeriumi edasi uutele territooriumidele ja uutes-
se meediavaldkondadesse, naiteks soovib ta
maksustada internetti.

Arengutormi epitsentris

Keith Rupert Murdoch on stindinud 1931. aastal
Austraalia Uhes suuremas linnas Melbournis, mis oli
pikka aega Kangurumaa mitteametlik pealinn ja
suurim toostuskeskus. Kui noormees Inglismaalt
Oxfordist dppimast koju tagasi joudis, algas tema
elus uus etapp. Nimelt paris ta 1952. aastal oma
Esimese maailmasoja ajal sdjakirjasaatjana
tegutsenud ja suurde poliitikasse sekkunud isalt
Adelaide’i ajalehe Adelaide News, millest saigi
Rupert Murdochi maailmalaiuse ja peaaegu koiki
massimeedia vorme hdlmava impeeriumi News
Ltd nurgakivi.

Esimesi suuremaid oste oli mandri teises ot-
sas, laanerannikul asuva Austraalia suuruselt nel-
janda linna Perthi nadalaleht The Sunday Times.
Ule 60-aastase ajalooga ja skandaalide poolest
kuulsa lehe korraldas Murdoch lthikese ajaga tim-

isegi mitte suurest rahast.

ber edukaks tabloidiks, jargides seejuures pressi-
tehnoloogiaid, mille oli valja tootanud tema ajakirja-
nikust isale mentoriks olnud ja ajakirjanduse alal
saavutatu eest korge tiitli saanud Briti ajakirjandus-
parun, hilisem lord Northcliffe.

Kollane mudb, ja eriti hasti siis, kui seda on
palju, voib praegu sdnastada impeeriumi the
pohilise seaduse.

Jargnevail aastail tdestas Murdoch end Aust-
raaliale eriti voimeka ettevotjana, kes laiendas oma
valdusi kiiresti Ule kogu ajakirjandusliku Austraalia,
ostes kokku linna- ja maakonnalehti peaaegu koiki-
des osariikides. Muu kauba korval ostis ta tles ka
Sydney vaikese plaadifirma Festival Records. Sellest
sai peatselt suurimaid heliplaaditootjaid Austraalias.

Juba jai olgadest kitsaks

Vaevalt klimne aastaga tuntava osa Austraalia
pressist endale allutanud Murdoch pdikas Uus-
Meremaale ja ostis sealse Uleriigilise paevalehe
The Dominion kontrollpaki.

Seejarel asutas ta kodumaal Uleriigilise
paevalehe The Australian (Austraallane), esialgu
peakorteriga Canberras, hiljem Sydneys. See oli
juba parisajaleht ehk broadsheet, mis pidi lisama
Murdochile kui n-0 kvaliteetlehtede kirjastajale uut,
hinnatavamat vaarikust. Ja loomulikult ka suuremat
poliitilist mojujoudu.

Esialgu kulges vaartlehe areng Ule kivide ja
kandude. Murdochi pidevat isiklikku sekkumist
mittetalunud peatoimetajaid vahetati nagu kindaid,
samuti oli raskusi tookorraldusega. Segadused
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I6ppesid, kui Murdochil laks dnneks leida peatoime-
taja, kes oli voimeline kannatama valja omaniku sa-
gedasi ja etteaimamatuid uidusid.

Esimene sojaretk Inglismaale

Tollal oli austraallasi vaid 13 miljonit - sellest jai
Murdochile lugejaskonnana ilmselgelt vaheks. Ta
pooras pilgud kunagise impeeriumi pealinna poole.
Huvile lisandusid head positsioonid Briti thenduse
pangas (Commonwealth Bank), millele oli aluse
pannud Murdochi hea arionn ja komme maksta
oma laenuosi tagasi harvanahtava korralikkusega.
Nii oli tal tugev seljatagune, et votta sihikule pere-
firma, mis andis valja Britannia kdige suurema
levikuga nadalalehte The News of the World.

1843. aastast ilmunud ja odavlehena peamiselt
toolisklassile orienteeritud Briti plihapaevaleht
News oli olnud eeskujuks paljudele populaarsetele
Briti lehtedele, nagu Sunday People, Daily Mail,
Daily Express ja Daily Mirror. Lehe mudgiargumenti-
deks olid tavaliselt ihukarvu pUsti ajavad paljastu-
sed ja krimiuudised ning moto oli pikka aega olnud
lihtne ja selge: ,Siin on koos kogu inimelu.” Ei saa
salata, et sama ,inimlahedast” lahenemist heidetak-
se ette paljudele Murdochi valjaannetele.

Murdoch sai Briti saarel jala maha alles parast
peaaegu aasta kestnud vagikaikavedu meediamag-
naadi Robert Maxwelliga. Valismaise paritoluga
Maxwelli ei vaadatud Albionil sugugi hea pilguga

ning Murdoch kasutas lisaks osakutega manipu- Teisel abi kaasal

leerimisele ara lehe tollaste omanike ja peatoi-

metaja vastuseisu Maxwellile. Maxwell Eesti taust

stitidistas Murdochit kil dzungliseaduste "
kehtestamises, kuid Murdochi esimest : Murdoch on olnud kolm korda abielus. 1956

ajakirjanduse stnnitanavas Fleet Streetil 3 | ; & | abiellus ta poemuija ja stjuardessi Patricia
tehtud ostu see ei vaaranud. = =1 I Bookeriga, kes t0i kaks aastat hiljem ilmale
Samal, 1969. aastal oli hinge ; AR tutre Prudence'i. Abielu lagunes 1967. aastal.
vaakunud Daily Heraldi asemele | ¥ . 4 Veel samal aastal abiellus
asutatud Briti leht The Sun mine- j / Murdoch eestlasest ajakirjaniku
mas oma eelkaijaga sama teed. t Anna Torvaga (inglise keeles
Taas oli platsis Maxwell, kes vaata- i Torv), kes tootas Sydney ajale-
mata tosisele soovile ja lubadustele ‘ hes The Daily Telegraph. Tei-
sailitada lehe toderakondlik joon, sest abielust sundis kolm last:
pidi siiski tunnistama, et leht ja eel- Elisabeth (1968), Lachlan
koige selle triikkimine oli liiga kulu- | (1971) ja James (1972). Murdoc-
kas ning eeldas suuri koondamisi. \ hi ettevotted avaldasid kaks
Samas oli Murdochil juba mon- Anna Torva romaani: ,Family
da aega probleeme Uleliigsete triki- Business” (1988) ja ,,Coming
vodimsustega. Ta saavutas trikitto- _ to Terms” (1991).
liste ametilihinguga kokkuleppe, et Abielu lahutati 1999. aastal
kui tema saab lehe endale, jaavad 1999. ning Anna Murdoch sai kaasa
koondamised tagasihoidlikumaks. o aastal, paar nadalat parast 1,2 miljardit USA dollarit.
Uhtlasi veenis ta kirjastusgruppi, et k e lahutust Anna Torvast, Vaid seitseteist paeva
Lotsekohene ning aus” ajaleht jatkab | Ry d abiellus meediamogul parast lahutust solmiti 68-
kindlalt ToGerakonna kursil. Nii ostiski _——y kolmanat korda, seekord aastase Ruperti kolmas abielu,
ta lehe ja maksis selle eest 800 000 Hongkongi meediategela- valjavalituks oli 30-aastane
naela, sealjuures jarelmaksuga! The se Wendi Dengiga. STAR TV asepresident Deng
Sunist sai imekahku mustertabloid, Manhattanil elav Wendi (Iaanelikumalt Wendi
moni aasta tagasi oli selle igapaevane paar kasvatab kahte Deng). Rupertil ja Dengil on kaks
trikiarv kolm miljonit. last, kellest noorem last: Grace (2001) ja Chloe (2003).

on kuue aastane.
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PEREIDULL:

Eestlanna Anna
Torv saatis Rubert
Murdochi pikki
aastaid. Ulemisel
pildil pihendab
pereisa enne tihedat
toopaeva pisut aega
oma 15-kuusele
tiitrele Elisabethile.

Foto on tehtud 1969.

aastal Murdochite
Londoni kodus
Sussex Square’il.

Poliitikasse, poliitikasse!

1972. aastaks juba suurajakirjanduse omanikuna
piisavalt respekti kogunud Murdoch sekkus esimest
korda nahtavamalt suurde poliitikasse siis, kui asus
kogu oma valjaannete ja kapitali jpuga toetama
Tooerakonda, mida toona juhtis Gough Whitlam.
Erakond saigi stindsa valimisvoidu. Kui valitsus
hakkas 1974. aastal avalikkuse toetust kaotama,
pooras Murdoch aga Whitlami vastu.

Ajakirjandusturu konsolideerimine andis
Murdochi haalele Thamesi kallastel Uha suurema
poliitilise kandvuse. Kunagi oma isa mentorile lord
Northcliffe’ile kuulunud The Timesi (ja The Sunday
Timesi) ostis Murdoch 1981. aastal.

1980. aastatel ja 1990. aastate alguses toeta-
sid Murdochi valjaanded Uldiselt Briti konservatiivist
peaministrit Margaret Thatcherit, hiljiem John Majo-
rit. Kui see ajastu labi sai, asus Murdoch pooldama
Tooerakonda koos peaminister Tony Blairiga.
Nende semulikud suhted tekitasid paksu verd ja
avalikke skandaalegi.

Ameerika kodanikuks

Esimese ostu tegi Murdoch USA-s 1973. aastal: aja-
leht San Antonio Express-News. Veidi hiljem asutas
ta kaubahallide tabloidi Star ning 1976. aastal
omandas juba tuntuma valjaande, New York Posti.

1985. aastal sai Murdochist Ameerika Uhend-
riikide kodanik, sest valismaalastel pole seaduse
jargi digust USA-s telejaamu pidada. Pdhjus oli
proosaline ja Uhesonaline: Fox. Filmitootja Twen-
tieth Century Foxist oli 1956. aasta laienemise jarel
saanud USA neljas televorgustik.

Uue baasi andis Foxile News Corporation,
ostes 250 miljoni dollari eest poole 20. Sajandi
Rebase filmistuudiost. Kaks kuud hiliem, 1985. a
mais, kais News valja tookord tsna kopsakaks
hinnatud 1,55 miljardit dollarit, omandamaks tele-
jaamu kuues suuremas USA linnas: New Yorgis,
Washingtonis, Los Angeleses, Houstonis, Chicagos
ja Dallases.

Oktoobris teatas Fox kavast arendada valja
soltumatu, neljas Uleriigiline televork, mis hakkas
edukalt konkureerima ABC-, CBS- ja NBC-ga. Plaani
tugevaimaks kohaks peeti Foxi filmistuudiote ja
telejaamade voimalusi toota ja levitada program-
me. Detsembris ostis Murdoch ka Ulejaanud Foxi
325 miljoni eest ara.

Samal ajal ei unustanud Murdoch Albioni.
Mdningail hinnanguil kallutas just Briti telejaama
Sky asutamine seni suuresti lehetegemisele
orienteeritud Murdochi pohihuvi teleturgudele ja
sealt edasi internetimeediale. Murdoch on alates
aastatuhande vahetusest (iks peamisi investeerijaid
satelliittelevisiooni, filmitdostusse ja internetti,
samuti jarsult kasvavasse e-raamatuarisse.

1991. aastaks oli Murdochi News Corp. sattu-
nud markimisvaarsetesse volgadesse. See sundis
Murdochit mitma maha 1980. aastate keskel
omandatud osaluse paljudes Ameerika lehtedes.
Suur osa katmist vajanud kahjumist parines Inglis-

maa satelliittelevorgust Sky Television. Sellegipoo-
lest jatkus Murdochil nii ressurssi kui ka stdikust
sundida rivaalitsevat satelliidioperaatorit British
Satellite Broadcasting lituma Skyga — Murdochi
tingimustel. Uus firma BSkyB on sellest saadik
domineerinud Briti tasulise televisiooni turul.

Televisioon on parem kui paber, on impeeriumi
teine pohimate.

Ameerika jalgpall otsustab koik
Seni vaid aegamodda teleturgu holvanud Fox
sisenes asjade uimasesse seisu 1993. aastal, kui
Murdochil dnnestus lttia CBS-ilt tle Ameerika
jalgpalli rahvusliku liga méngude digused. Uhtlasi
saadi CBS-ilt endale ka nende jalgpalli staarkom-
mentaatorid.

Sellele jdulisele poordele voime lisada ka Eestis
tuntud, pikka aega Ulimenukad seebiooperid
.Beverly Hills 90210", ,Melrose Place” ja veel
moned, millest karm saatus on meid ilma jatnud,
reededhtuse publikumagneti ,X-failid”, peoga hulga
Ulipopulaarseid sketSisaateid, ,.Simpsonid”, ,Ally
McBeali", ,Futurama” ning terve rea meile vahem
tuntud, kuid kdillalt edukaid tooteid.

Sajandi alguses liikati uue hingamise saavuta-
miseks kaima eriti karmid tdsielu-show'd (,Miljonar
Joed" vaatas 40 miljonit Ameerika silmapaari),
Johkramad politseivideod”, samuti ,Metsloomad
rindavad™-tUupi reaalsust peegeldavad Ullitised.
Uus kiimnend lisas uusi kaablijaamu. Aastal 2005
leiutati ,Ameerika iidol” ehk ,Ameerika otsib
superstaari”, mis toi kaasa jalust niitva 37 miljonit
vaatajat paelunud edu.

Iganddalane umbes 20-tunnine Foxi prog-
ramm on jalgitav enam kui 102 miljonis USA kodus.
Tunamullu kogus Fox USA suurima vaatajaskonna,
moddudes senisest liidrist CBS-ist. Praeguseks on
Fox ja selle harud vallutanud suurema osa tuntud ja
telerit vaatavast maailmast. Analoogtelevisiooni
ajastu lopetas Fox tanavu suvel, siirdudes taielikult
digimaailma.

1996. aastal aastal asus Murdoch kukutama
kolmanda meediamoguli Ted Turneri kaabeltelejaa-
made uudiste turul 66paev ringi ohje enda kaes
hoidnud CNN-i ning asutas samalaadse uudiste-
kanali Fox News Channel. Juba viis aastat hiljem
oli selle kaes markimisvaarne osa kaablivorgustike
uudisprogrammidest.

Ajalehtede ja televisiooni kérval ei unustanud
Murdoch ka teisi meediaturge. Aastal 1999 laien-
das ta oma muusikaari Austraalias, ostes ara sealse
suurima soltumatu plaadistaja Mushroom Recordsi,
lisaks stindis Festival Mushroom Records.

Hiiglaslikud Aasia meediaturud
1990. aastate alguses ostis Murdoch miljardi dollari
eest Hongkongis Aasia Uhe suurema satelliittele-
vorgustiku Star TV ja selle harukontorid. Plaanitud
toelisest edust jai siiski suur tiikk puudu - kommu-
nistlik Hiina keelas Stari levitamise pohiosal oma
territooriumist. >
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2003. aastal omandas Murdoch kolmandiku
USA suurima satelliit-TV DirectTV operaatorist hin-
naga 6 miljardit dollarit. Seni sentimentaalselt
Adelaide’is olnud ja borsianaltdtikute hinnangul
seetdttu ka turgudel tuntavalt alahinnatud Newsi
peakorter toodi Ule USA-sse. Newsi Uletoomise te-
gelik pohjus oli lihtne: paljud ameeriklased ei kipu
ostma valismaiste firmade aktsiaid. Murdochi tiks
viimase aja suuremaid oste on Turgi panga poolt
konfiskeeritud telekanal TGRT, kahasse Turgi heli-
plaadimoguli Ahmet Ertegtiniga.

50 000 tootajaga impeeriumi jargmine suu-
rem plaan on hdlmata hiiglasliku Hiina teleavaru-
sed.

Interneti maksustamine

2005. aastal ostis Murdoch enam kui poole miljardi
dollari eest operaatorfirma, mis pidas Ulipopulaar-
seid sotsiaalvorgustikke, nagu MySpace.com. Truki-
meedia pikaajaline kangumine veebiajakirjanduse
mojul oli viinud Murdochi algul ideele hankida
uuest meediast raha mikromaksete mudeli teel,
viimasel ajal aga ennustab mees paberile suisa
kadu ja kavatseb oma internetivaljaanded tasuli-
seks teha. Uks ajastu on ilmselt otsa saamas, sest
mida Murdoch tahab, see enamasti ka stinnib.
Liiatigi pole siiani saadud internetis toeliselt toimi-
ma Uhtki arimudelit, nii jaab vaid koige johkram ja
seni valditud tee - uudised maksu alla.

Murdoch teatas oktoobri alul Pekingisse maa-
iima meedia tippkohtumisele kogunenud uudiste-
agentuuride bossidele, et interneti otsingumootorid
ja muidugi ka paljud teised veebilehekiljed peaksid
hakkama maksma uudiste eest, mida nad votavad
agentuuridelt praegu tasuta. Vastasel juhul ootavat
paljusid uudisagentuure peagi pankrott. Murdoch
on kindel, et paberajalehed kaovad lahema 30
aastaga.

News Corpi jaoks oli moddunud kriisiaasta
paris raske: suvel [dppenud majandusaasta kahjum
oli 3,4 miljardit dollarit (aasta varem teeniti 5,4
miljardit puhaskasumit). Muide, Corpi rahaasjad on
troopilise maiguga, nendega seonduvad sellised
kuulsad paradiisid nagu Bahama, Caymani ja Neit-
sisaared. Alates 1986. aastast on News maksnud
maksudeks keskmiselt 7 protsenti aastatuludest.

Elukestev poliitika
Murdoch sekkus poliitikasse juba Adelaide’is tegut-
sedes. Ajalehe Austraallane esimestest numbritest
peale asus ta toetama valitsuskoalitsiooni Uht osa
Maaparteid, ajades koalitsiooni I6hki ja avades
Uhtlasi tee Toderakonna partei domineerimisele
Austraalia poliitikas. Maaerakonna juht aga tasus
toetuse eest, aidates Murdochil omandada Cavani
maaomandi ning viia ilma rahandusministeeriumi
loata riigist valja suured summad, et osta Briti leht
The News of the World.

Kui senised sobrad olid erru lainud, leidis
Murdoch uue hobi ja asus toetama leiboristide liidrit
Gough Whitlami, parast Whitlami allakaiku suundus

mehe tahelepanu USA poliitikale. Ta oli olude sunnil
1985. aastal saanud USA kodanikuks ja nii loobu-
nud Austraalia kodakondsusest. Enne lahkumist
jouti ta luta ajakirjandustodstuse arendamise eest
Austraalia Ordu riutliks.

Ameerika poliitika
Murdochi USA valjaanded on teiste Uleriigiliste
valjaannetega vorreldes tugeva konservatiivse
kallakuga. Kui Bush noorem valmistus Iraagi sdjaks,
toetasid seda kolavalt ja Uleilmselt 175 Murdochi
suurvaljaannet. Newsi kritiseeritakse alatasa vaba-
riiklaste ja Uldse konservatiivide toetamises, ehkki
korporatsioon ltikkab neid sttidistusi jpudumooda
tmber. Tode on hea, ajakirjandus veel parem.
2007. aastal tegi Murdoch 5 miljardi dollarilise
pakkumise kirjastus- ja finantsinfokompanii Dow
Jonesi (Wall Street Journali omaniku) ostmiseks. Se-
nine omanik keeldus jarsult, sest oli vastu Murdochi
kurikuulsale praktikale karmilt koondada tootajaid
ning tuuseldada labi kogu organisatsioon. Siiski
teatati mone aja parast taas Murdochi voidust.
Mullu kisis kuulus Walt Mossberg Murdochilt
otse, kas tema New York Postil on mingit pistmist
Barack Obama niigimisega demokraatide etteotsa.
Mordoch vastas kohe ja silmagi pilgutamata: ,Jah,
ta on ju nagu rokkstaar.”

Inglismaa: TV ja jalgpall

BBC pole Murdochile kunagi meeldinud. Seejuures
ei maksa muidugi alahinnata asjaolu, et Murdochi

hinnangul on Briti avalik-6iguslik televisioon tema

Sky suur konkurent.

Ameerikas mangitakse Uht jalgpalli, Inglismaal
hoopis teist - vanemat, vaarikamat. Arimehele an-
nab viimase lihvi alles oma jalgpalliklubi omamine.
Murdoch ei suutnud hoiduda 1998. aastal kiusatu-
sest ja Uritas osta 625 miljoni naela eest meeskon-
da ManU ehk Manchester Unitedit. Vahele astunud
Uhendkuningriigi konkurentsiamet leidis paraku, et
see ost ,kahjustaks konkurentsi ringhaalinguaris ja
viiks Briti jalgpalli taseme alla”. LHV

MEES TEAB,

MIS TEEB:

1980. aastatel toetas
Rubert Murdoch
veendunult Briti
konservatiivist
peaministrit Margaret
Thatcherit. Hiljem
sai tema soosikuks
Toéberakonna
esimees ja hilisem
peaminister

Tony Blair.
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Luksuslikud kruiiSi estravel
Kariibrmerel!

Tellimine: tel 626 6266
estravel@estravel.ee
www.estravel.ee

|

Suureparane puhkus maailma
moodsaimatel kruiisilaevadel

Laane Kariibi kruiis
Carnival Cruise Line varskeimal laeval Carnival Dream
alates 13 600 krooni 2 reisijat (7 66d).

Kariibi kruiis
maailma suurimal kruiisilaeval Oasis of the Seas
alates 23 630 krooni 2 reisijat (7 66d).

|da Kariibi kruiis
Celebrity Cruises uusimal alusel Celebrity Equinox
alates 29 000 krooni 2 reisijat (10 66d).

EOK PARTNER

Hinnas sisaldub: kruiis Ulaltoodud marsruudil 2-inimese kajutis, toitlustamine laevas kogu kruiisi jooksul,
lai valik vaba aja veetmise vdimalusi laeva pardal, jootrahad, sadamamaksud, kltuse lisatasud. —all Vancouver 201Q
Hinnas ei sisaldu: lennud kruiisi alguskohta ja tagasi, ekskursioonid kruiisi toimumise ajal, i OFFICIAL TICKET AGENT

reisikindlustus, vajadusel viisateenus, reserveerimistasu (236 kr). ®
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LHV pensionifondide kaekaik

Head tootlused

meelitasid pensionikogujaid

LHV-sse

LHV pensionifondide head investeerimistulemused said klientide
tunnustuse osaliseks: oktoobris [6ppenud I samba pensionifondi vahetamise
perioodil vaitsid kdige enam uusi kliente juurde just LHV fondid.

Tekst: Mihkel Oja
LHV Varahalduse juht

una eri pensionifondide tulemused on olnud
viimasel kahel aastal vaga erinevad, otsus-
tas hulk seni kesisemate tulemustega pen-
sionifondi kasutanud Il samba omanikke
n-0 haaletada jalgadega ning valida uueks kogumis-
kohaks oluliselt paremaid tulemusi naidanud fondi.

Tapsemalt 6eldes kasvab Il samba pensionit
LHV-s koguvate klientide arv 2010. aastast 38%.

Et palju kliente on soovinud seni mujal fondis
kogutud summa LHV-sse Ule tuua, kasvavad ka
LHV pensionifondide mahud 1/3 vorra.

Iga teine LHV klient on otsustanud jatkata jarg-
misest aastast vabatahtlikult makseid pensionifondi
(sdltuvalt stinniaastast tasub riik omapoolse makse
kas samal ajal voi aastatel 2014-17). Nende klientide
jaoks, kes jatkamise soovi novembri I5puks ei esita-
nud, taastuvad pensionimaksed pooles ulatuses
aastast 2011 ja tavaparasel kujul aastast 2012.

11l sammas: viie aasta

keskmine tootlus 7,7%

Ka Ill samba tootlus on LHV-s olnud hea. LHV
Taiendava Pensionifondi viimase viie aasta keskmi-

ne tootlus on 7,7%, mis on parim tulemus Il samba
fondide vordluses. Selle ajavahemiku sisse jaab
finantsturgude langus (vaata graafikult kukkumist
2008. Idpus) ning ka taastumine ldppeval aastal
(nt viimase 12 kuu tootlus on tle 40% (24.11 seis,
Pensionikeskus)).

Detsember on sobivaim aeg kaaluda investee-
ringut Il sambasse, kuna siis on periood, mis jaab
riigilt tulumaksu tagasisaamiseni, kdige lihem. Kui
investor sisestab kalendriaasta jooksul tehtud Il
samba investeeringute andmed jargmisel kevadel
tuludeklaratsiooni, kannab riik Ill samba fondi inves-
teeritud summast 21% talle tagasi.

Il sambasse on maksuefektiivne investeerida
siis, kui on plaan votta kogutud raha kasutusele
kas 55-aastasena voi hiliem ning kui lll sambaga
litumisest on moéodunud vahemalt viis aastat.
Raha on voimalik valja votta ka varem (kehtib 2
aastane muugipiirang), kuid siis tuleb tervelt sum-
malt riigile tulumaks tagasi anda.

Mbdnda teise lll samba fondi varem kogutud
raha on voimalik tuua LHV Taiendavasse
Pensionifondi Ule jooksvalt igal ajal.

LHV Taiendava Pensionifondi osaku hinna liilkumine kroonides
20

16

Tootlused on 12
graafikul esitatud
24. novembri seisuga
www.pensionikeskus.ee
andmetel. 8

6.08.01
6.02.02
6.08.02
6.02.03
6.08.03
6.02.04
6.08.04
6.02.05
6.08.05
6.02.06
6.08.06
6.02.07
6.08.07
6.02.08
6.08.08
6.02.09
6.08.09
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Viimase uhe, kolme ja viie aasta tootlused aasta baasil

Tootlused peale fondi juhtimistasu Koht 3 aastat Koht 5 aastat

LHV XL (Uued Turud) 1 3,87% 7,54%

LHV L (Maailma Aktsiad) 2 2,22% 2 7,92%

ERGO 2P2 26,46% 3 -1,35% 4 3,81% 4 max
Nordea PF A* 2072% 4 - - - - r50%
Sampo Pension 50 10,38% 6 3 3 s
SEB Progressiivhe 15,86% 5 5 5

Swedbank K3 9,52% 7 6 6

LHV M (Tasakaalustatud Strateegia) 29,59% 1 1 1

Nordea PF B* 18,37% 3 = = = = ax
Sampo Pension 25 6,29% 4 110% 2 3,00% 2 25%
SEB Optimaalne* 18,84% 2 - - - - aktsiad
Swedbank K2 4,65% 5 -3,57% 3 0,47% 3

LHV S (Diinaamilised Volakirjad) 26,12% 1 1 1

LHV XS (Kvaliteetsed Volakirjad) 23,15% 2 2 2

ERGO 2P1 9,02% 5 3,70% 4 317% 3 .
Nordea PF C* 13,78% 3 - - - - >jg\;‘t}<tirjad
Sampo Pension Intress 3,78% 7 2,73% 5 2,50% 5

SEB Konservatiivne 9,57% 4 3,84% 3 2,73% 4

Swedbank K1 3,93% 6 -0,50% 6 0,14% 6

Fondi eelmiste perioodide tootlus ei tahenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluste kohta. Vordlus pohineb Eesti pensionististeemi ametliku infoportaali
Pensionikeskus (www.pensionikeskus.ee) andmetel 24. novembri 2009. a seisuga.

Tutvu fondide kalendriaastate tootlustega ning viimase kahe, kolme ja viie kalendriaasta keskmiste aritmeetiliste tootlustega aasta baasil veebiaadressil
http://www.lhv.ee/pension/ifond/vordle_tootlused.html.

* Fond alustas tegevust 2008. a stigisel.

Ill sammas LHV-s Ill samba raha kasutamine
Efektiivne on raha kasutada siis, kui oled vahemalt 55-aasta-

Fond: LHV Taiendav s e e

Pensionifond Il samba valjamaksed on:

FOﬂdIJUht a Maksustatud 10%-ga, Tulumaksuvabad, kui sol-
o kui kogutud summa g mida eluaegne pension
And res V”Seman n korragavalja votta (perioodilised maksed)

* Tingimusel, et Il sambaga liitumisest on mdddas vahemalt viis aastat.
Riigi soodustus: investeeritud summalt tagastab Loe lahemalt: www.lhv.ee/pension ja www.pensionikeskus.ee.
riik tulumaksu 21%. Kui investeerid naiteks
1000 krooni, tagastab riik kevadel tulumaksu- = -
deklaratsiooni esitamise jarel sulle 210 krooni. LI htne nag u arve tasu mine
LHV Taiendavasse Pensio- Investeerimiseks tuleb teha Ulekanne:
Miinimuminvesteering: 100 krooni nifondi investeerimiseks - saaja: EVK
Investeerida void sulle sobival ajal ja peab sul olema EVK vaart- - saaja konto: 30100102959
sulle sobiva summa paberikonto. LHV-s saad (EVK konto Eesti Pangas)
Kulu investeeringu tegemisel: selle avada tasuta. EVK - viitenumber: sinu EVK vaartpaberi-
0% kuni aasta Idpuni konto haldustasu LHV-s konto number
Haldustasu: 1% aastas puudub. - selgitus: sinu isikukood

Tutvu prospektiga: www.lhv.ee/pension Mujal kogutud Ill samba raha LHV-sse Gletoomiseks vota thendust
LHV klienditoega 6 800 400 voi kirjuta aadressil klienditugi@lhv.ee.
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borsihai

Tekst: Tiit Efert,
pildid: Piret Pakler

Nelja
nadalaga
%
tootlust

20 kauplemispéeva ja

187 borsitehingut — just nii palju
kulus Lauri Meidlal selleks,

et kasvatada 30 000-eurose
portfelli turuvaartust Ule kahe
korra ning teenida ,Borsinai”
esikohaga valja reis Vancouveri
taliolimpiamé&ngudele.

Meidla voitis konkursi ka

2007. aastal ja oli mullu kolmas.

Kuidas vordled seekordset saavutust
kahe aasta taguse voiduga?

Tanavune konkurents oli marksa tihedam.
Mitu aktsiatega tegelevat inimest Uritas leida iga
pdev panustamismomente, nagu minagi, ning
etteotsa joudmiseks tuli enamasti riskida rohkem
kui kaks aastat tagasi.

2007. aastal vois aktsiamangu paeva alguses
otsida mone suurima kukkuja parast uudiseid ning
loota, et nad porkavad mone protsendi pohjast.
Tanavu aga kukuti halbade uudiste peale edasi ning
kui moni aktsia juhtuski pdhjast pdrkavat, olid ja on
porke ulatused protsendiliselt tunduvalt vaiksemad.
Teine probleem oli tanavu see, et heade uudiste
peale liikusid aktsiad hUplevalt ning isegi vaga
heade uudiste peale mtldi eelturutasemest turu
avanemisel allapoole. Isegi juhul, kui oli soov
suurelt riskida, oli reaalseid olukordi raskem
leida kui 2007. aastal.

Milline on praegune olukord borsil vorreldes
tookordsega?

lImselt kandus aktsiamangu edasi makroma-
janduse peataolek. Investorid ja firmad ootavad,
mis saab suureks kontseptsiooniks, mis kogu kesk-
konna tagasi Ules tdmbab. Aastal 2000 oli selleks
suureks ideeks internet, 2002-2006 laenamine ja
jarjest suurem laenude voimendamine. Tana?

Kui leiutataks vee toitel suhteliselt odav moo-
tor, oleksid borsid hiljemalt aastaga koigi aegade
tippudel ning jarjest enam inimesi vaataks tulevik-
ku. Kahjuks tegeleb praegu liiga palju kodanikke
vaid analliisimise ja ootamisega, mis halvab kogu
majanduskeskkonda. Uhesonaga: mida enam
inimesi hakkab arendama oma arisid ning mida va-
hem jalgitakse makromajanduse naitajaid ja ooda-
takse, et nende eest midagi ara tehtaks, seda pare-
maks laheb ka bors ja muu majanduskeskkond.

Mis oli sinu voidu valem?

Eelkdige Uritasin hommikuti koik Ules ja alla
avanejad (aktsiad) labi vaadata, et saada teada,
mis uudis neil sel hommikul valjas on: a) kui on
vaga tugev uudis, ostan avanemiselt, b) kui on
kehv uudis, Uritan avanemiselt osta lootusega,

KINDEL VOITJA:
Lauri Meidla tapne
ja usin tegutsemine
tagas juba teise
»,Borsihai” aktsia-
mangu voidu.
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borsihai

et aktsia péeva peale touseb. Adrmiselt riskantne
strateegia, mida reaalses elus ei kasutaks, ent akt-
siamangus pole muud voimalust.

Ma ei julgenud panustada firmade tulemustele,
ostes neid aktsiamangu vahetult enne teatamist.
See osutus seekord valeks taktikaks, sest tanu USA
mugandatud raamatupidamisreeglitele, eelmiste
kvartalite lisaemissioonidele ning analtittikute poolt
tugevalt alla viidud ootustele Uletasid vaga paljud
ettevotted ootusi.

Pigem Uritasin leida farmaatsiafirmade PDUFA
date’e, kus USA ravimiamet teatab ravimi turule lu-
bamisest voi sellest keeldumisest. Sellised otsused
ligutavad vastavaid aktsiaid veelgi enam kui tavali-
sed kvartalitulemused keskmisel ettevottel. Kaks
korda mul ,vedas” niisuguste kuupaevadega: HGSI
positivne FDA kommentaar ja XNPT aktsia Uleslii-
kumine enne olulist otsust. Need tegid suures osas
ka mangu (HGSI +30%, XNPT umbes +10%).

Veel Uritasin iga paev leida olulisi kommentaa-
re analUdtikutelt, lugeda artikleid, blogisid, uudiskir-
ju jmt, et donnestuks mingid sendid paevasiseselt
vahelt teenida.

Kuidas sul on viimasel ajal borsil ldinud?
Tood tuleb teha rohkem kui kaks-kolm aastat
tagasi ja olla marksa tahelepanelikum, sest aktsiad
voivad sekundipealt Umber poodrata ning kogu te-
hingu metsa keerata. Kaotusega tehingute osakaal
on suurenenud, aga ma Uritan situatsiooni poordu-
des Kiirelt reageerida ja aktsiad muua, et saaksin
otsida uusi vdimalusi. Halval tehingul on oluline

»,Borsihail” rekordarv osalejaid

USA, Leedu, Lati ja Eesti aktsiad, mis vastasid LHV
poolt seatud kriteeriumidele. Tallinna, Riia ja Vilniu-
se turul vois osta-muda pohinimekirja aktsiaid
ning USA baorsil NASDAQ ja NYSE borsidel noteeri-
tud LHV poolt vahendatavaid aktsiaid, mille hind oli
mangu algul Ule 3 dollari ja kolme kuu keskmine
paevane kauplemismaht vahemalt 100 000 akt-

Aktsiamangus ,,Borsihai” antakse koikidele
soovijatele voimalus panna oma kauplemis-
teadmised proovile ja votta vordsetes tingi-
mustes mootu teiste mangijatega, ilma see-
juures reaalset raha mangu panemata.

Kui mullu finiSeeris veidi alla 1000 portfelli, siis
tanavu registreerus Eestist, Latist ja Leedust rekord-
arv inimesi: kasumijahis osales thtekokku 1910
rahakohvrit. Tanavuse voitja Lauri Meidla portfelli
|dppvaartuseks kujunes 64 423 eurot, mis tahen-
dab portfelli algvaartuse suurendamist 115%. Teise
koha saavutas Triinu Sommer ja kolmanda Tonn
Talpsepp, kes kasvatasid kattejagatud summat
vastavalt 79% ja 73%.

Juba seitsmendat aastat korraldatud ,Borsihai”
teenib lisaks parimate kauplejate valjaselgitamisele
ka veidi laiemat eesmarki. Ehkki tehinguid tehakse
virtuaalsete summadega, jaljendab mang tegelikku
olukorda vaartpaberiturul, andes seega vaart
kogemuse neile, kes pole seni julgenud paris
rahaga riskida.

Tanavu olid kaubeldavateks instrumentideks

Kui sul on

iga pdev
voimalik lu-
geda kiimneid
erinevaid
ildmajanduse
analiiiise,

siis moistad,
kui mottetu
on seda teha.

siat.

alternatiivkulu — midagi head ja paremat voib kahe
silma vahele jaada.

Kuidas on sinu tegemisi majutanud
finantskriis?

Huvitaval kombel olen hakanud jatma taksoga
soites ja valjas sbdmas kaies rohkem jootraha.
Kulutamine on mul liiga palju suurenenud, vdib-olla
tuleneb see to6ga seotud pingetest. Teiseks, sdpra-
de ja tuttavatega Uritan enamasti valtida makroma-
janduse teemasid ja arutlusi. Pigem pakuvad huvi
lihtsad ja vaiksemad ariideed voi tegemised, mis on
omaparased ja uudsed. Asi on selles, et kui sul on
iga paev voimalik lugeda kiimneid erinevaid tldma-
janduse analtitse, siis moistad, kui mottetu on
seda teha.

Kuivord pakub sulle huvi Vancouveri
oliimpia?

Olimpiat tahaksin kindlasti jalgida, eriti eest-
laste tegemisi. Olen hoidnud poialt nii Andrus Veer-
palule kui ka Kristiina Smigunile - digemini, kes ei
oleks! Ma pole veel kindel, et lahen kohale oltimpiat
vaatama. Eelistaksin tegelikult jalgida voistlusi tele-
viisorist, sest tegu on suhteliselt pika ja ebamugava
reisiga. Vahepeal motlesin, et annetan piletid, aga
seni pole tulnud head ideed, kellele. Mdtlen veel,
mida teha.

Mul on kindel plaan minna tanavu talvel
Ischglisse maesuusatama. Suusareisilt tagasi tulles
on alati tekkinud tunne, et tahaks kohe, nitd ja
praegu uuele sellisele reisile minna. LHV

Erko Rebane
LHV Panga anallititik

V6idu pttdmiseks vois igalks registreerida
piiramatu arvu portfelle. 10 000 euro suurusele
algsummale lisandus igal borsipaeval 1000 eurot,
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mis tuli turul paigutada oma strateegiale tuginedes.
26. oktoobril alanud mangu voitjaks kuulutati osa-
leja, kes oli suutnud nelja nadalaga oma rahakohuvri

turuvaartust kodige enam tosta. LHV

Mangija
1. Lauri Meidla

Portfelli turuvaartus

Vahe liidriga
64 423.33 EUR =

Triinu Sommer

53 790.86 EUR -10 632.47 EUR

Tonn Talpsepp

51 87741 EUR -12 54592 EUR
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kunst

Tekst: Tiit Efert,
pildid: Martin Mileiko,
Eesti Pank, Scanpix

Festi Pank
Kutsub

naitustele

Keskpangas ei kujundata pelgalt rahapoliitikat.
Unikaalse pangakvartali vanimas hoones on pidevalt
avatud néaitus, kus tutvustatakse Eesti kunsti, lisaks
saab siin kulastada pangandusmuuseumi.

KUULSAD NAOD:
Peale kunstinaituse
saab Eesti Panka tulla
ka muuseumi, mille
pusiekspositsiooni
menukaks taienduseks
on Eesti praegustel
rahatéhtedel kujutatud
isikute vahakujud.

egu on eeskatt ja ainult Eesti kunsti naitus-

tega. ,Kui kusite, mis laadi taiesed valjas

on, siis on meil olnud nii maale ja graafikat

kui ka fotosid ja kineetilist kunsti,” selgitab
Eesti Panga rahvusvaheliste ja avalike suhete osa-
konna vanemspetsialist Mart Karmo.

Naitused avab president

Sellist hetke, kui naitustesaal tiihi oleks, Karmo
sonul polegi. ,Meil on alati moni naitus avatud.
Asja, 1. detsembril, avasime néaiteks fotograaf
Denes Farkase fotonaituse,” kinnitab ta. Viimati
olid kolme kuu valtel kilastajatele valja pandud
Alice Kase maalid ja joonistused. Naitusi uuenda-
takse iga kolme kuu tagant.

Karmo sonul tasub keskpanka naitusele tulla
neil, kes ei jahi véga noort ja vaga moodsat kunsti
- siin on pigem nn keskvoolu kunsti valjapanekud.
Valiku teeb vaarikas ja staazikas kunstikomisjon,
kuhu kuuluvad Kaido Ole, Liina Siib ja Eha Komis-
sarov. Eesti Panga kunstinaitused avab enamasti
panga president Andres Lipstok.

Naitused on mdeldud nii panga tootajaskonna
silmaringi laiendamiseks kui ka Eesti Panga valis-
kilalistele Eesti kunsti tutvustamiseks. Ja muidugi
linnakodanikele, kui neil on mahti sisse poigata.
Aga et tegu on keskpanga Uihe hoonega, siis pole
sissepaas nii vaba kui muudesse galeriidesse.

,Meile tuleb ette helistada,” lausub Karmo.

Seetottu ei kai nditustel vaga palju inimesi,
kel muidu Eesti Panka asja pole — paarkimmend
inimest kuus. ,Siiski soltub palju kunstnikust, kelle
t60d on valjas,” selgitab Karmo. Populaarsemad
autorid on olnud Tiit Paasuke, Olav Maran, Peeter
Laurits, Peeter Mudist, August Kiinnapuu, Vano
Allsalu, Leo Lapin, Enn Pdldroos, Sirje Runge,
Pam@Parn ja Siim-Tanel Annus.

Ainulaadne interjoor

Et valjapanek jaguneb suisa kolme korruse vahel,
ulatub naitustepinna kogusuurus Karmo sdnul
ligikaudu 100 ruutmeetrini.

Lisaks tegutseb Eesti Panga ruumes alates
1997. aasta juunist Eesti Panga muuseum. Seal
kogutakse, sailitatakse ja tutvustatakse Eesti Vaba-
riigis kaibinud ja kaibel olevaid maksevahendeid
ning Eesti Panga ajalugu alates Eesti Vabariigi
loomisest kuni tanapaevani. PUsiekspositsiooni
menukaks taienduseks on Eesti praegustel
rahatahtedel kujutatud isikute vahakujud.

Keskpangas on ka Ule saja taiesega vaike
kunstikogu ning uhke Iseseisvussaal Uheksa
pronksrinnakujuga. ,Sellist interjoori mujalt Eestist
ei leia,” on Mart Karmo pangahoone ainulaadsuses
kindel. LHV
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AINULAADNE INTERJOOR: Kunstinaitusi korraldavad

ja avavad Eesti Panga avarates ruumides tuntud persoo-
nid. Pildil on Eha Komissarov, kes kuulub Eesti Panga
kunstikomisjoni, kunstnik Priit Parn ja tavaliselt keskpanga
naitusi avav panga president Andres Lipstok. O
2L

Telli endale voi oma sobrale ajakiri
Investeeri! Taida allolev ankeet
vOi saada sooviavaldus e-postiga
aadressile info@lhv.ee

Soovin tellida tasuta ajakirja Investeeri! jargmisele postiaadressile:

Soovin saada investeerimisteavet ka e-postiga
Soovin LHV tasuta investeerimisndustamist

Tellija €-POSti QAAIESS e
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LHV pensionifondide
nimed muutuvad

uest aastast muutuvad LHV pensioni-
fondide nimed. Praegused investeeri-
misstrateegiale viitavad sonad (nt vola-
kirjad) kaovad ning uued nimed
illustreerivad fondide oodatava tootluse ja riski
taset (,L* - korge, ,M* - keskmine, ,,S* - ma-
dal ning ,.XL*“ - eriti korge, ,,XS* - eriti madal).

LHV pensionifondide
erinevus oodatava tootluse ja
riskitaseme jargi:

/

Fondi senine nimi Fondi uus nimi

Pensionifond LHV Uued Turud LHV Pensionifond XL
Pensionifond LHV Maailma Aktsiad LHV Pensionifond L
Pensionifond LHV Tasakaalustatud Strateegia | LHV Pensionifond M
LHV Pensionifond S
LHV Pensionifond XS

Pensionifond LHV Diinaamilised Volakirjad
Pensionifond LHV Kvaliteetsed Volakirjad

LHV soovitab pensionifondi valides moelda sellele, milline on
pensionikoguja pohimote teise sambasse investeerimisel.

Milline on minu
pohimate Il sambasse
raha kogumisel

Pensionipdlveni on...

...3 kuni 10

...alla 3 aasta
aastat

Tooga teenitu ei
tohi kaduda

Kui téendosus soosib,
votan riske

Soovin maksimeerida
oodatavat kasumit

SAAJA

TASUB POSTIKULU

Luba nr 1624

I —
MAKSTUD VASTUS

EESTI
-

Ajakiri Investeeri!
Tartu mnt 2
10145 TALLINN
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LHV kolmandas
kvartalis kasumis

LHV Panga bilansimaht kasvas kolmanda
kvartali I6puks 600 miljoni kroonini ja pank
teenis 2,7 miljonit krooni kasumit. Panga
hoiuseportfelli lisandus ligikaudu veerand
miljardi krooni vaartuses hoiuseid ja laenu-
portfelli ligi 60 miljoni krooni ulatuses laene.

LHV Panga hoiuste maht kasvas kolman-
das kvartalis 249,1 miljoni krooni vorra,
joudes kvartali [opuks 488,8 miljoni kroonini.
Sellest 191,5 miljonit krooni olid ndudmiseni
ja 297,3 miljonit krooni tahtajalised hoiused.
52 protsenti hoiuseid avati Eesti kroonides,
34 protsenti eurodes ja Ulejaanud muudes
valuutades.

Fondivahetus-
kuu edukaim

Uuest aastast otsustas LHV pensio-
nifondi kasuks 12 600 inimest,
mis tdhendab, et fondivahetusest
voitis kliente enim juurde LHV.
Samulti otsustas 6600 teise
samba omanikku tuua seni
muijale fondi kogutud summa
Ule LHV pensionifondi.
Uuest aastast kasvab LHV-s
pensionikogujate arv
38 protsenti ning teise samba
makseid jatkab vabatahtli-
kult iga teine LHV klient.

31. oktoobrini sai esita-
da teise samba pensioni-
fondi vahetamise avaldusi,

mis joustuvad 2010.
aasta alguses.

Vaartpaberitehinguid ka
Taani, Austriasse ja Indiasse

LHV Pank on taiendanud oma inves-
teerimisvaldkonna tootevalikut ja
alustanud uute turgude vahendamist.
Oktoobris lisandus senisele 20 vaart-
paberiturule LHV Panga investeerimis-
konto kaudu kauplemisvdimalus
Taani, Norra, Hispaania, Itaalia ja
Austria turgudel. Oktoobrist alates

on voimalik osta ka Taani ja Rootsi
alternatiivnimekirjas First North
noteeritud aktsiaid.

LHV Panga kaudu saab kaubelda
80 bdrsil enam kui 30 riigis. LHV Pank
on Eesti ainus pank, kelle vahendusel
saab kaubelda USA aktsiatega kogu
borsi lahtiolekuajal, sh ka eelturul.

Koostoo Estonian Business Schooliga

Kaesoleva Investeeri! ilmumise ajal on allakirjuta-
misel leping, millega LHV Pank toetab investeeri-
misalast bakalaureusedpet Estonian Business
Schoolis. Alates 2010/2011. 6ppeaastast avatak-
se kdrgkooli ja LHV Panga koostotna rahvusva-
helise arijuhtimise BBA dppekavas uus spetsiali-
seerumissuund: investeeringute juhtimine.
Investeeringute juhtimisele spetsialiseeru-
mine on ettevalmistus rahvusvaheliseks
Chartered Financial Analyst (CFA) esimese
taseme eksami labimiseks. Oppekava aitavad
valja téotada ja ellu viia LHV Panga spetsialistid.
Investeeringute juhtimise suund on mdeldud
taisajaga Oppivatele Ulidpilastele ning Oppetdo
toimub inglise keeles. Parima tulemusega
Ulidpilastele jagatakse LHV stipendiumeid

100 000 krooni ulatuses. Estonian Business School
kuulub 300 tuntuima arikooli hulka maailmas ja

on vanim eratilikool Baltikumis.
Rohkem infot: www.ebs.ee.

Pakume
uut taapi
hoiuseid

Alates oktoobrist on
LHV Pangas hoiustajal
voimalik hoiuse avami-
sel ise maarata, kas
hoiuselt teenitud intress
makstakse kontole
hoiuperioodi

alguses, igal kuul voi
hoiuperioodi I5pus.
Hoiuseintressidega
saab tutvuda veebiaad-
ressil Ihv.ee/hoius.

10 aastat investeerimiskogemust LHV

TALV 2009 / INVESTEERI!



VOIDA
MILJ OO0 000 N!

Telli nii Eesti Paevaleht kui ka Eesti Ekspress ja

~

vOida 1 miljon krooni oma unistuste taitmiseks.

-—

Kui soovid, et Sinu unistus tdituks, telli Eesti Pdevaleht ja Loosimisel osalemiseks kontrolli, et mélema lehe
Eesti Ekspress vdhemalt 6 kuuks vGi otsekorraldusegaja  eest maksja on sama isik.
teata loosimisel osalemise soovist hiljemalt

31. martsil 2010: Kampaania reeqlid ja tellimine: miljon.lehed.ee
e internetis miljon.lehed.ee Eesti Pdevaleht: 680 4444, klienditugi®@epl.ee
* helistades 680 4444 vdi 666 2540 Eesti Ekspress: 666 2540, tellimine@lehed.ee
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Varsket lugemisvara

Kui pimedatel talvedhtutel kipub kimbutama tegevusetus, tasub silmaringi
laiendada hariva raamatu abil. Kes tunneb suuremat huvi rahaasjade vastu,
leiab meelepéarast kirjandust kindlasti LHV raamatukogui riiulitelt, mida
novembrikuus taiendati taas enam kui kimne teose vorra.

Larry McDonald, ,,A Colossal Failure
of Common Sense: The Incredible
Inside Story of the Collapse of
Lehman Brothers” (2009). Tanaseni
ripub paljude jaoks dhus kusimus,

mis juhtus Lehman Brothersiga ning
miks loobus USA valitsus abistamast
Ameerika Uht vanimat investeerimis-
panka. Moodsa aja ponevikuks vormi-
tud loo Lehmani juhtide vaikivate reeg-
litega mangust ja selle tagajargedest
raagib firma endine asepresident Larry McDonald.

David E. Adler, ,Snap Judgment:
When to Trust Your Instincts,
When to Ignore Them, and How
to Avoid Making Big Mistakes
with Your Money” (2009). Pstihho-
loogia ja investeerimise seostest
on avaldatud arvukal hulgal raama-
tuid ning artikleid. Mis muudab David
Adleri teose eriparaseks, on tema 0s-
kus seletada seda vordlemisi keerulist teemat lahti
aarmiselt arusaadaval viisil, lisades sekka ka meele-
lahutuslikkust. Raamat aitab hasti maista, miks on
investor iseenda kdige suurem vaenlane.

Stephen S. Roach, ,,Stephen Roach
on the Next Asia: Opportunities and
Challenges for a New Globalization”
(2009). Veerand sajandi pikkune karjaar
Morgan Stanley 6konomistina on and-
nud Stephen Roachile tksikasjalikud
2 teadmised ning laiahaardelise Ulevaate
1‘%"‘:' 4 Aasiast. Nii pakubki ta viimase kolme
s v ‘? aasta jooksul kirjutatud esseede kaudu
. .2 lugejatele oma visiooni sellest, kuidas
hakkab see regioon kriisijargses
maailmas voolima globaalset majandust.

FTEFHOE DAL o

RADI

1'1_; i \TE l-'[E";‘l'i Stock Markets (Wiley Trading)”
STRATEE-

.= Robert C. Miner, ,High Probability
Trading Strategies: Entry to Exit
Tactics for the Forex, Futures, and

(2008). Pikka aega kauplemisnoustami-
sega tegelenud Robert Miner aitab prak-
tilise Iahenemise kaudu analtiUsida tur-
gude kaitumist, tuvastada kasumlikke
tehinguid ning luua strateegia sisenemi-
se hetkest kuni positsiooni sulgemiseni.
See raamat on moeldud neile, kelle jaoks kauplemi-
ne ja tehniline analtiUs ei ole tundmatu maa.

Carmen M. Reinhart, Kenneth
Rogoff, ,,This Time is Different:
Eight Centuries of Financial Folly”
(2009). Raamatu kaks majandus-
teadlasest autorit on suutnud pakkida
460-lehekdljelisse teosesse ara tohu-
tul hulgal finantsstatistikat maailma rii-
kide kohta, et illustreerida mullide tek-
kimise ja Idhkemise 16putut tstiklit ning
viidata iroonilise pealkirjaga inimeste
voimetusele dppida minevikus tehtud vigadest.

Russell Napier, ,Anatomy of the Bear:
Lessons from Wall Street’s Four Great
Bottoms” (2009). Mis aitab saavutada
langusse sattunud borsil pdhja ning kuidas
onnestuks investoritel seda hetke koige
paremini tabada? Nendele ja paljudele
teistele kiisimustele vastab Russell Napier,
lahates pohjalikult 20. sajandi nelja
suurimat borsikrahhi USA-s.

Tule tutvu meie investeerimis- ja kauplemisalase
kirjanduse taieliku valikuga LHV raamatukogus

vOi uuri lahemalt finantsportaalis ,Investeerimis-
kooli” lehekdiljelt. ILHV
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Eelmise ristsona dige vastus oli: “Laulude kirjutamine on investeering”. Tasuta paasmed LHV seminaridele vditsid Aivar Tambur, Helen Sahk ja Raul Kulli. Palju 6nne!
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<us Sindg Il sammas on”/

LHV-s on olnud Il samba keskmine tootlus viimasel 5 aastal +7,7% *

Viimase 5 aasta edukaim Il samba pensionifond on LHV Taiendav
Pensionifond. Kui Sinu lll sammas kasvab mujal, saad selle LHV
fondi lle tuua! Enne aasta I16ppu lll sambasse investeeritud rahalt
tagastab riik kevadel 21% tulumaksu. lll sammas on kdige

maksuefektiivsem viis oma raha pikaajaliseks investeerimiseks.

Pea ndu LHV investeerimisspetsialistidega
Helista! 6 800 400
Kirjuta! klienditugi@lhv.ee

Kilasta! Tartu mnt 2, Tallinn

* Pensionikeskus.ee andmetele 1.12.09 seisuga on
LHV Taiendava Pensionifondi keskmine tootlus
olnud viimasel 5 aastal +7,72%, mis on kbige parem

tootlus Il samba pensionifondide vordluses.

Tutvu LHV Téiendava Pensionifondi tingimuste ja
prospektiga Ihv.ee/pension ning vajaduse korral
konsulteeri investeerimisndustajaga.
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