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BÖRS
Harju Elektri kasum
ületas käivet
Kuigi Harju Elektri kasum ületas
esimeses kvartalis käivet, siis see
oli ühekordse müügi tulemus.
SellegipoolestjäiLHV elektri-
seadmete tootja tulemusega ra-
hule ja peab seda edaspidise edu
lootustandvaks aluseks. 6

PSÜHHOLOOGIA
Eestlane sobib
iduettevõttesse
Teadlased jõudsid järeldusele,
et eestlase psühholoogiline pro-
fiil sobib innovatiivseks mõtlemi-
seks ja seega iduettevõtlusega
tegelemiseks. Eesti iduettevõtjad
on emotsionaalselt stabiilsed ja
kogemustele avatud. 8–9

INVESTOR
McDonald’s klientide
puudust ei tunne
Tervisliku toitumise pealetung
pole McDonald’si kiirtoiduket-
ti suutnud kõigutada. Uute ham-
burgerite menüüsse toomine,
tehnoloogilised uuendused Ja
keskendumine frantsiisile on ka-
sumlikul kursil hoidnud. 14–15

FOTO: ANDRES HAABU

Reet Roos, Mart
Schults ja Lauri Luiker

lõid Eesti esimese
finantsinspektsioonilt

loa saanud hedge-fondi
tüüpi riskifondi, mis avati

äsja investoritele. 4–5

INVESTEERIMINE

Reet Roos
meelitab

riskifondiga

PÄEVA TEGIJA

Eesti kiireima
kasvuga riigiks? Jah!
Kui soovime jõukamatele riikidele jä-
rele jõuda, peab Eesti majandus-
kasv oluliselt kiirenema. Lihtne?
Mitte päris. Aga esimene samm
on igatahes see: nigela majan-
duskasvuga ei pea leppima.
Laiapõhjaline kasv nõuab igalt
ettevõtjalt ja igalt kodanikult
julgustmõelda suurelt. Isegi
Sinult! Ent SEB majandusana-
lüütikul Mihkel Nestoril on ka
konkreetsed ettepanekud,kuidas
me võiksime rikkamate-
le riikidele järele
jõuda.

Loe lisaks
lk 12



UUDIS
LÜHIDALT
Emor: Lätist ostetud alkoholi
osakaal kasvas 10%-le
Emor tegi Eesti elanike seas uuringu, kus uuri-
ti alkoholi tarbimise harjumusi Ja selgitati välja
muutused alkoholi ostmises.
“Välismaalt soetatud alkohoolsete jookide
osakaal kogu ostetud alkoholist on võrreldes
2016. aastaga veelgi kasvanud. Alkoholiostud
välismaalt moodustavad 14% ning Lätist 10%
kõikidest alkoholiostudest. Veel eelmise aas-
ta augustis oli Läti osakaal 6%,” sõnas Emori
uuringuekspert Aivar Voog.
“Alkoholi ostavad Lätist eelkõige Lõuna-Eesti
ja Tartu piirkonna elanikud – Lätist ostetud al-
koholi osakaal on Lõuna-Eestis tõusnud 18%-
lt 33%-le. Lätist alkoholi ostmine on omane
eelkõige keskealistele meestele, kellel on ka
keskmisest kõrgem sissetulek,” rääkis Voog.

Praeguse mudeliga jõuab Eesti
Rootsile järele 100 aasta pärast
USA George Masoni ülikooli professori Garett
Jonesi sõnul on Eesti lähenemine arenenud
Euroopa riikidele, nagu Rootsi ja Saksamaa,
aeglustunud ning järelejõudmisekspeab Ees-
ti küttima USA tippülikoolide lõpetajaid ning
suurendama ühiskonna ebavõrdsust, seisab
Mainori pressiteates.
Ettevõtluskõrgkooli Mainor külalislektori Ga-
rett Jonesi sõnul jõuab Eesti praeguse ma-
jandusmudeli ja arengutempoga statistiliselt
oma sotsiaalse heaoluriigi eeskuju Rootsi näi-
tajatele järele 75–100 aasta pärast.
“Kiireks edasiliikumiseks on valusad, kuid va-
jalikudsammud. Arenguhüppeks peab riik
saama koduks monopoolsetele ja suure ka-
sumlikkusegarahvusvahelistele ettevõtetele
nagu Google. Riigi väiksus pole takistus, sest
Šveits, Island Ja Singapurpole suured, kuid on
see-eest väga edukad riigid,” rääkis Jones.
“Vaja on talente sisse tuua – tark immigrat-
sioon toimib kiiremini Ja paremini kui iga hin-
naga oma haridussüsteemi arendamine,” li-
sas Jones.

NIMETAMISKOMITEE

Raasuke küsib riigifirma
nõukogule suuremat tasu
Märt Belkin
mart.belkin@aripaev.ee

Riigifirmade juhtimise paran-
damiseks loodud nimetamis-
komitee tahab, et nõukogudes-
se määratud eksperdid saaksid
töö eest juhtide palgaga seo-
tud väärilisemat tasu.

“Probleem on, et see töö, aeg
jahool, mida selle töökvaliteet-
selt tegemine endast eeldab, ei
olnud alati proportsioonis sel-
lega, missugust tasu selle eest
ette nähti,” rääkis nimetamis-
komitee esimees, tippjuht Erk-
ki Raasuke.

Eile ametlikult rahandusmi-
nistrile tehtud ettepaneku sisu
on, et nõukogu esimeest tasus-
tataks 20 protsendiga ettevõt-
te tegevjuhi palgast, tavaliik-
meid 10protsendiga. “Sellest ju-
hindume. Siis vaatame natuke–

kas see onvabaturu ettevõte, kas
see on komplekssem ettevõte –

ja selle järgipaneme lõpliku et-
tepanekupaika,” ütles Raasuke.

Ta möönis, et ehkki tasu
saab konkurentsivõimelise-
maks, jääb siiski sisse riigias-
jades kaasalöömise ja riigi eest
hoolitsemisekomponent. Suure
jakeerulise firma nõukogu liige
peab riigitöösse panustama nä-
dalas keskeltläbi päeva.

“Kui vaatame ka, missugust
inimkvaliteeti me sinna taha-
me, siis kindlasti on nende te-
gelikkompensatsioonitase kõr-
gemkui see, kuidas nad meie ta-
sustamise skeemiga kompen-
seeritud saavad. Aga need kää-
rid ei ole enam nii suured kui
enne,” rääkis Raasuke.

Ta märkis ka, et välja paku-
tud reegel on selge ja läbipais-
tev. Nõukogu liikmete tasudele
kehtestataks ka ülempiir – esi-
mehele 2000 eurot, tavaliikme-
le 1000 eurot kuus.

Kuidas on aga seni läinud
töö nõukogu liikmete leidmi-
sega? Raasuke rääkis, et veeb-
ruari lõpust saadik on toimu-
nud jubaüsna mitu kohtumist
ning rütm on üsna sarnane –

riigifirmasid käsitletakse valit-

seva ministeeriumikaupa, juu-
res on ka ministeeriumi kants-
ler ning hakatakse iga ettevõtet
eraldi vaatama.

Et jõuda ettepanekuni, ke-
da nõukogu liikmeks nimeta-
da, tuleb kõik äriühinguid lä-

bi käia kolm korda. “Algselt on
meil esimene kogum inimesi.
Siis tuleb nendega kontaktee-
ruda, kes on saadaval, kes ei ole,
mis tingimustel janii edasi. Ta-
hab saada kaht või kolme läbi-
rääkimist,” ütles ta.

Kui nimetamiskomitee asja
lukku lööb, tuleb teha paberi-
tööd.“Minnakse tagasi, küsitak-
seinimesteltkinnitus, etnad on
valmis osalema. Siis veel natuke
pabereid ja siis jõuab ettepane-
kuni,” rääkis Raasuke.

Mitmes äriühingus on töö
juba jõudnud sinnani, et valit-
sevale ministrile on tehtud et-
tepanekud, kes võiks nõuko-
gu liikmeks sobida. Töömahu
poolest on komitee praegu kes-
kel või veidi üle selle jõudnud.

Komitee on võtnud eesmär-
giks käsitleda enamik riigifir-
masid ära mai lõpuks. “Meil on
üsna vähe aega,” märkis Raasu-
ke ja lisas, etkoosolekuid on ol-
nud mitu ning inimestel tuleb
uneajast aega juurdevõtta.

TASUBTEADA
Komitee sündis võimuliidu kokkuleppega
Nimetamiskomitee alustas
tööd 23. veebruaril. Erasektorist
kuuluvad sinna ettevõtluseksper-
did Erkki Raasuke, Gunnar Okk,
Sven Pertens ning David James
O’Brock-Kaljuvee. Avalikust sek-
torist on komitee liikmed rahan-
dusministeeriumi kantsler Veiko
Tali ning roteeruva liikmena äri-
ühingu osalust valitseva minis-
teeriumi kantsler.
Komisjoni ülesanne on teha rii-
gifirma eest vastutavale ministri-
le ettepanekuid nõukogu liikme-
te valimiseks ja tagasikutsumi-
seks. Lisaks peab komitee and-

ma nõu, kui suured peaksid nõu-
kogud olema ning kui palju tu-
leks liikmetele tasu maksta.
Nimetamiskomitee tegeleb 31
riigifirma nõukogu liikmetega.
Kõikides riigi osalusega ettevõ-
tete nõukogudes on kokku ligi-
kaudu 150 liiget, riigifirmadel on
vara 6 miljardi väärtuses ja neis
töötab ligi 15000 inimest.
Nimetamiskomitee nägi ette
koalitsioonileping, kus lepiti kok-
ku, et riigi äriühingute nõukogu-
de liikmed valib nimetamiskomi-
tee ja ministrid ei nimeta enam
neisse riigikogu liikmeid.

Nimetamiskomitee esimees Erkki Raasuke tahab riigiettevõtete nõukogu liimetele töö eest väärilist
tasu. FOTO; ANDRES HAABU

TARISTU

Raudtee nõuab 14miljonit lisaeurot aastas
Transiidikomisjonis oli teisi-
päeval arutlusel raudteetaristu
kasutustasud ning analüüs näi-
tab, et siseriikliku taristu prae-
guse kvaliteedi säilitamiseks
on vajalik aastas otsest finant-
seeringut riigieelarvest vähe-
malt 14miljonit eurot, teatas
Eesti Raudtee.

Transiidikomisjoni istungil
oli arutlusel ka raudteeinfrast-
ruktuuri kasutustasud ning üle-
minekEuroopaLiidu raudteedi-
rektiivis ettenähtule nende ar-
vestamisel. Tehnilise järeleval-
ve amet tõi esile, et 2016. aastal
jäi Eesti Raudteel viimastel aas-
tatel toimunudkaubamahu lan-

guse ja sätestatud tariifilae tõt-
tu saamata 47% lubatud kulu-
dekattest.

Eesti Raudtee juhatuse liik-
me Toomas Virro sõnul jätkub
sama tendentska selaastal, mis-
tõttu ei ole raudteetaristu hool-
dus- ja renoveerimistöödeks
ilma riigi lisatoetuseta piisa-
vat raha.

Virro ütles, et minister juhtis
kohtumiselpositiivse arenguna
tähelepanu sellele, et riigieelar-
ve strateegias 2018–2021 on ette
nähtud Elroni poolt taristu ka-
sutamise kulude lisakompen-
satsioon.

“Samas oli minister sunni-

tud nentima, et eelarvestratee-
gias ei ole kajastatud summa-
sid, mis võimaldaksid tagada
Eesti Raudtee tulude ja kulude
tasakaalu, kuigi sellineriigi ko-
hustus tuleneb 2016. aastal vas-
tuvõetudraudteeseaduse muu-
datustest,” märkis Virro.
Lisaraha on hädavajalik

Eesti Raudtee analüüs, mille
on heaks kiitnud ministeeriu-
mi spetsialistid, näitab, et vaja-
like hooldus- ja renoveerimis-
tööde tegemiseks ja siseriikli-
ku raudtee kvaliteedi säilitami-
seks on vajalik perioodil 2018–
2021 otsest finantseeringut rii-

gieelarvest vähemalt 14 miljoni
eurot aastas.

“See ei ole investeering, mis
tooks tehnoloogilise pöörde või
järsukvaliteedihüppe, vaid või-
maldab jätkatatöökindlatron-
giliiklust pealinnast Paldiski,
Narva, Koidula jaValga suunal
ning tagada reisirongidele kii-
ruse 120km/h,” ütles Virro.

2014. aastal hindas konsul-
tatsiooniettevõteErnst & Young
oma analüüsis minimaalseks
aastaseks investeerimisvajadu-
seks 31,7 miljonit eurot, mis ta-
gab raudteetaristu hoolduse,
arengu ja töökindlakvaliteedi.
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SISUTURUNDUS

PU tehnoloogia säästab põrandaid,
raha jakeskkondaSisuturundus

Olenemata sellest, millise põ-
randaga on tegemist, leidub
igale pinnale oma kindel mee-
tod selle kaitsmiseks ja hoolda-
miseks. Lakid, peitsid, värvid,
vahad ja õlid ning nende luge-
matud kooslused on kõik, mis
esmalt meelde tulevad. Kui aga
rääkida laialt levinud PVC-ja
LVT-katetest, mida varem tun-
ti ka linoleumi või reliini nime
all, siis on valik jäänudparema
hoolduse ja kestva kaitse taga-
miseks siiani võrdlemisi kesi-
seks – ikka põrandavaha! Vaha
katab suurema osa kontori-
te, lasteaedade, haiglate, hoo-
lekandeasutuste ning koolide
põrandatest, ja nii on see alter-
natiivi puudumise tõttukest-
nud juba peaaegu 160aastat.

Põrand onvaieldamatult iga
ruumi tähtsaim osa. Olenema-
ta kaunist sisekujundusest või
hinnalisest mööblist, võtab just
põrandakate vastukõige suure-
ma koormuse ruumide kasuta-
misel. Seetõttu vajavad põran-
dakatted ka kõige sagedase-
mathooldust ning kokkuvõttes
moodustavad need kulud tih-
ti märkimisväärse osa hoonete
haldamise eelarvest. Kaitseva-
hade vähese kestvuse ja võrdle-
misi kõrge hinnatõttuvõib siis-
ki tekkida mõte vahatamisest
üldse loobuda.Seda riski aga ei
soovitaksvõtta, sest poorse pin-
naga PVC-, LVT-ja linoleumpõ-
randakatted vajavad oma kulu-
miskindluse suurendamiseks
jakergema hooldamise tagami-
seks pidevat lisakaitset.
Kvaliteet on määrav

Teadagi kuluvad kaitsevahad
kõige rohkem sealt, kus käimist
rohkem janii tekivad põrandale
paratamatult nähtavadkäigura-
jad. Selleks, et põrandat uuesti
vahatada, tuleb vana kiht kor-
ralikult eemaldadaka sealt, kus
see onkulumata, selles aga prot-
sessi keerukus seisnebki. Sageli
tehakse soodsama pakkumise
huvides põrandale vaid kerge
pesu ning kantakse peale jär-
jekordne kiht kaitsevaha. Aas-
tatega kleepuv ja tihke vaha-
kiht kasvab ning neelab endas-
se kiht kihi haaval kogu põran-
dale jäänudmustuse. Nii saavu-
tatakse tulemus, kus põrandat
on peaaegu võimatu puhtaks
saada ning visuaalnepilt mee-
nutab justkui õnnetust marga-
riinitehases.

Ebakvaliteetsest teenusest
räägivad ka vaha, pesuvee ja
mustuse tardunud kogumid
mööbli all, mida mopiga usi-
nasti peitu aetud. Samuti ruta-
ka tegutsemise käigus seintele
lendunud pritsmed, tolmused
jäljedvahasees jms.Lohutuseks
pole seegi, et tihedamakasutu-
sega ruumides tuleb vahatami-
se protsessi korrata mitukorda
aastas. Õigustatult tekib küsi-
mus, kas sellest kõigest on või-
malik suuremate investeerin-
guteta pääseda?
Pu tehnoloogia– kestev kaitse

PU-Coating (ingl) ehk põranda-
te katmine polüuretaaniga po-
le oma uudsuse tõttupaljudele
tuntud, samas peitub just sel-
les tehnoloogias alternatiiv tra-

ditsiooniliselekaitsevahale. Lü-
hidalt kirjeldatuna tähendab
PU-Coating uue ja jäädava kait-
sekihi paigaldamist põranda-
kattele, olulisteks eelisteks on
seejuures kiirus, kulumiskind-
lus, keskkonnasõbralikkus ja
säästlikkus.

Tänapäevase tehnoloogia
kohaselt on PU veebaasiline,
kuid ülimalt vastupidav, või-
maldades katta põrandaid, mi-
dakasutavad tuhanded jalapaa-
rid ööpäevas. Toodetuna Saksa-
maal, on PU tehnoloogia läbi-
nud ranged testid ning oman-
danud sertifikaadid, mis luba-
vad leida tehnoloogiale kasu-
tust nii meditsiini kui ka toidu
käitlemisega tegelevates ruu-
mides.

Tegelikkuses paigaldatakse
tootjate poolt sarnane PU kait-
sekiht peaaegu igale elastse-
le põrandakattele, kuid võrd-
lusena käsitsi paigaldatavale
kihile on see 6–8 korda õhem.

Nii kulubki tihedamakasutu-
sega põrandatelt tehase üli-
õhuke kaitsekiht juba paari
aastaga ning seejärel algavad-
ki eespool kirjeldatud problee-
mid.Kui kulumist takistav PU
ohverkiht on jäädavalt läinud,
hakkab põrandakatte poori-
desse kogunema mustus, mis
omakorda aitab kaasa kaitse-
ta jäänud disainkihi kulumi-
sele. Vaid mõne aastaga kaota-
vad põrandad oma kauni väl-
janägemise, hea puhastata-
vuse ning nõiaring hooldus-
vahadega võibki alata. Prob-
leemist pääsemiseks nähakse
siinkohal traditsiooniliselt la-
hendust põrandakatte väljava-
hetamises, kannatajateks ikka
keskkond ja eelarve.

Vähese informatsiooni kor-
ral on eksiarvamused kerged
tekkima ning seetõttu ollakse
uute lahenduste puhul pigem
ettevaatlikud. Peamisteks kar-
tusteks on PU kaitsekihi kätte-

saamatu hind ning kahjulik-
kus põrandakattele. Reaalsu-
sega pole nendel kartustel aga
mingit seost, sest Dr. Schutzi
PU tehnoloogia on heaks kiit-
nud enamik maailma juhtiva-
test põrandakatete tootjatest,
sealjuures looduslikulinoleumi
tootjad. Üha laialdasemalt leviv
PU Coating on vallutamas maa-
ilma ning eriti agaralt on võe-
tud uut tehnoloogiat kasutuse-
le Skandinaavias, Madalmaades
ja Saksamaal, kus enim hinna-
takse just keskkonnale vähene-
vat koormust.

Arvestades aga traditsioo-
nilise kaitsevahatamise kesk-
mist ruutmeetri hinda, tasub
PU kaitsekiht ära end juba esi-
mese 2–4 aastaga, omades vas-
tupidavust, mis võib mõistli-
ku kasutuse juures kesta prob-
leemidetaka kümnendi.Lisaks
pakub PU tehnoloogia laialda-
selt võimalusi elastsete põran-
dakatete renoveerimiseks, di-
sainimiseks ja tugevdamiseks.
Rohkem infot PU tehnoloo-
gia kohta leiate veebiaadressilt
www.WaxNoMore.ee

KES ON KES
Dr. Schutz
Estonia OÜ
Tel. 5360 0232,
5360 0265
www.WaxNoMore.ee
www.dr-sc h utz.ee
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PU Color

PU Sealer

KOMMENTAAR
AS Glamox tegi 2016. aastal
kontoris remontija kerkis üles
ka vajadus uuendadapõranda-
katteid.Vana PVC-kate oli ku-
lunud jakohati ka katki. Esi-
algu plaanisime materjali va-
hetust, kuid siis nägime Dr.
Schutzireklaamija otsustasi-
me hoopis põrandakatete pin-
da puhastada ning katta uue
kaitsekihiga.
Kontorites ja söögisaalis sai
uuendatud 340 m 2 põranda-
pinda ning oleme tulemuse-
ga väga rahul. Põrandal on soo-
tuks teine väljanägemine, na-
gu oleksime paigaldanud uue
põrandakatte. Tahaksime ka
välja tuua vastupidavust, sest
nimetaudpõrandapinnad on
väga aktiivses kasutuses ja tä-
naseni väga heas korras ning ei
näitakulumise märke.

GLAMOX HE AS-i juHAtuSEESiMEES jA

KEiLA tEHASE juHt– Virve Jõgeva

Kuna Muusa Majutus OÜ on
loodudpeamiselt Eesti Kuns-
tiakadeemiajaEesti Muusika-
jaTeatriakadeemia tudengite
aastaringseks majutamiseks,
leiavad kõik meie pinnad vä-
ga intensiivsetkasutust. Ruu-
midepikaajalise üürimise tõt-
tu puudub meil võimalus tu-
handeid ruutmeetreid põran-
dapinda regulaarselt hoolda-
da ning seetõttu on kestev PU
kaitsekiht parim lahendus, et
tagada põrandakatete kestvus
jaheaväljanägemine pikka-
deks aastateks.

MuuSA MAjutuS OÜ – juHAtAjA
Andri Laaneloog

Pärnu Väikeloomakliinikuson
põrandapindadel suurkoor-
mus, niikoerad, omanikudkui
ka personal ning otse loomuli-
kult desinifektsioonivahendid.
Siiani olemekasutanud vaha-
tamise teenust, mis annab ilu-
sa tulemuse 2–3 kuuks hinnaga
500 eurot ja sedavähemalt 1–2
korda aastas. Vahatamise mii-
nuseks meie asutuses on see,
et alati ei saa põrandapindu
ideaalseltpuhtaks jakindlas-
ti ei saa kätte kõiki karvu, mille
tulemusenavahatatakse need
ikka ja jällepõrandasse.

Sellest rääkimata, et enne
igat vahatamist tulebmööbel
kokku korjata. Jakindlasti on
vahatamisesuur miinus see,
et kasutatavaimad käiguteed
kuluvad ära ja lähevad suhte-
liselt ruttu inetuks. Kui kuul-
sime spetsiaalse PU kaitseki-
hi kasutamise võimalusest, siis
olinkohe nõus proovima ja tu-
lemuse on igati väärt. Põran-
dapind on puhas, sile ja läikiv
ning mis peamine, seda on hea
igapäevaselt puhastada. Hetkel
on töötlusest möödas peaaegu
kaks aastat japraeguseks pole
sisse kulunud mingeid käigu-
radasid japõrand on jätkuvalt
nagu uus. Kes vähegi majan-
duslikult mõtleb jakellele on
olulineasutuse puhas ja ilus
väljanägemine, sellele julgeks
soovitada vahatamiseasemel
kindlasti PUga katmist. Vaha-
tamine on eilne päev!

KEnnO VäiKELOOMAKLiiniK –

juHAtuSE LiiGE dr MartiLasn
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KOMMENTAAR
See fond pole algajale
investorile
Ene Õunmaa
Swedbanki fondijuht

Hedge-fondid on mõeldud siiski koge-
nud investoritele, kindlasti mitte alusta-
vatele või väikeinvestoritele, sest fon-
dide strateegiad on erinevad ja nad ka-
sutavad sageli keerulisi finantsinstru-
mente.

Hedge-fondi puhul peab kõigepealt
suutma hinnata, mis olukorras fond
võiks võita või kaotada– sellist analüü-
si ei suuda algaja investor kindlasti teha.
Enamasti kasutatakse derivatiive, ja ka
nendest arusaamine ei pruugi olla liht-
ne. Mingil määralpiirab investorite rin-
gi ka kõrge minimaalse investeeringu
suurus. Kõrge oodatav tulumäär tähen-
dab ka kõrget riski.

Kuna institutsionaalsetel investori-
tel on ligipääs globaalsetele hedge-fon-
didele, siis suurt potentsiaali me seda
tüüpi investeerimislahendustel Eesti tu-
rul ei näe.

INVESTEERIMINE

Uus riskifond paneb
investorite närvid proovile
Ajal, mil raha põleb kahest otsast ja häid
investeerimiskohti näib nappivat, lõid
kolm Eesti erainvestorit riigi esimese
finantsinspektsioonilt loa saanud hedge-
fondi tüüpi riskikapitalifondi KRR Funds.
Liina Laks
liina.laks@aripaev.ee

Äripäev

KRR Fundsi teeb eriliseks see, etkuigi selle
loomine jääb 2012. aastasse, tegutses fond
kuni viimase ajani kinniselt, investeeri-
des vaid omanike vara. Möödunud aastast
on fondil ette näidata ligi 60protsendine
tootlus, nii et nüüd otsustati see avada kõi-
kidele soovijatele. Fondi eesmärk on teeni-
da kuus 1,95–2,85 protsenti tootlust, mis
tooks aastases plaanis kaasa 26–40protsen-
dise tootluse.

Hedge-fondifondi rajasid varahaldusettevõ-
te4TimesCapital, mille juhatussekuuluvad
Reet Roos, kes on Eestis tuntud ärinaine ja
IRLi poliitik, EBSi lektor ja ettevõtte Mont-
reux OÜ juhtLauri Luiker ning finants- ja
maksunõustaja Mart Schults.

Roos jäi telefonis fondi teemalnapisõna-
liseks ning ütles, et on kokku lepitud, et se-
dakommenteerib Mart Schults. “Muidu lä-
heb kakofooniaks,” ütles ta.

Fondide igapäevatööd juhtivSchults rää-
kis, et huvi äsja avatud fondi vastu on, aga
kuna veebileht, kus ka tootlusnumbridaval-
datakse, onolnudüleval vaid paar päeva, on
veel vara huvi kohta mingeid järeldusi teha.
Praegu on neil pakkuda kaht tüüpi fonde:

esimesse tulebpanustada minimaalselt 50
000 eurot ning sealt tehakse väljamakseid
kvartaalselt. Teise puhul peaks panustama
minimaalselt 10 000 eurot. Kuna fond toi-
mib liitintressi põhimõttel, siis regulaar-
seid väljamakseid ei tehta, osaku omanik
saab tulu hiljem osakuid müües.

Võita saab ka langusest

Esimese puhul on fondivalitseja osaks edu-
kustasuna 50, teisel puhul 30 protsenti.
“Hedge-fondi loomise idee sündis sellest, et
sellega saab investeeridanii alusvarade tõu-
sule kui ka langusele panustades ja me ar-
vame, et see on olulinepraeguses keskkon-
nas, kus enamik inimesi saab ainultostaja
siis tõusu oodata,” rääkis Schults, kuidas
hedge-fondi idee sündis.

Tema hinnangul võib Eestis hedge-fon-
didel turgu olla. “Päris ausalt öeldes meil
selliseid fonde praktiliselt pole. Eestis on
eraisikute ja ettevõtete pangaarvetel tohu-
tu kogus raha, mida ei kasutata mitte min-
gil moel investeerimiseks. Ja lepime kok-
ku, et pangadeposiit ei ole investeerimine.
Hedge-fondides on kaduvväike osa rahast.
Mujal maailmas see nii pole,” rääkis Schults.

KRR Funds juhib tegevust Swedbanki

kaudu. Strateegiaidkatsetati peaaegukolm
aastat ning lasti fondi varadelkasvada ligi
poole miljoni euroni, enne kui otsustati tee-
nust laiemaltpakkuma hakata.

“Aeg testimiseks oli võetud just riskide
maandamise strateegia väljatöötamiseks,
mis võimaldabpikas perspektiivis stabiilset
tootlust saavutada. Et sellisedolukorradna-
gu hiljutine nafta hinna suur muutus, Bre-
xit või USA uue presidendi tegemised meie
tootluselenii negatiivselt ei mõjuks,” selgi-
tas Schults ja lisas, et möödunudaasta ku-
junesheaks just tänupikale testperioodile.
2016. aasta tootlusnumber näib tavainves-
torileulmeline – 60 protsenti.

Kuidas selline tootlus saavutati? “See
on väga kallis ärisaladus. Eks praegused
ja tulevased konkurendid loevad ka,” vas-
tas Schults. Aga ta kinnitas, etkogu nende
tegevus toimub finantsinspektsiooni valv-
sa silmaall. “Avaldame finantsinspektsioo-
ni kontrollitud tootlust jafondiosaku väär-
tust regulaarselt kodulehel ja oleme ins-
pektsiooni range kontrolli all, esitame nei-
le regulaarselt aruandeid,” sõnas Schults.

Veebileheltvõib lugeda, etinvesteeritak-
se toormetega seotud tuletisväärtpaberites-
se. Schultsi sõnul ei tähenda see, et ainuüksi

MIS ON MIS
Hedge-fond
Hedge-fond ehk riskifond on alternatiivne
investeerimisinstrument.
Tavainvesteerimisest eristab asjaolu, et
nad on tegelikult loodud riskide maandami-
seks – inglise keeles hedgingrisks ehk riski-
de maandamine.
Fondidel on tihti raske toimida siis, kui tur-
gudel ja majanduses on hea aeg, aga kui ris-
kid realiseeruvad, peaksid riskifondid suut-
ma kasu lõigata.
Hedge-fondi eesmärk on ka keskmisest
kõrgem tootlus ning seetõttu on nad sageli
tuntud oma agressiivsemate investeerimis-
strateegiate tõttu.

40
protsendi
suurune tootlus
on hedge-fondi
KRR Funds toot-
luse eesmärk.

MartSchults koos Reet Roosi ja
Lauri Luikeriga sai finantsinspektsioonilt loa luua Eesti esimene hedge-fond
FOTO: KRR FUNDS

4 kaanelugutoimetaja Piret Reiljan
tel 667 0111
toimetajad@aripaev.ee 27.aprill 2017



toormetesse investeeritaks. “Tegeleme nen-
de alusvaradega, mis annavad hetkel meile
parimat tootlust. Vahel on need toorained,
vahel hoopis teisedvaraklassid,” selgitas ta.

Mõistlik risk pole probleem

Hedge-fonde seostatakse paratamatult suu-
re riskiga ning Schults ei eita, etka 110 maa-
ilmabörsil tegutseva KRRFundsi puhul on
need täiesti olemas.

“Ilmselt on kõigil, ka väga konservatiiv-
setel fondidel, riskid suurenenud, see tä-
hendab, et liigutakse riskantsematesse va-
raklassidesse rahuldavat tootlikkust otsi-
ma. Riske liialtvältidapüüdes on oht toota
negatiivset tootlust või mitte saavutada se-
da tootluse taset, mida investor soovib või
eeldab,” selgitas Schults. “Muidugi on kon-
servatiivselinvestorilvõimalus omada suh-
teliseltriskivabu USA võlakirju, aga nii üle
2 protsendi aastas eriti ei teeni,” nentis ta ja
lisas, et mõistlik risk pole üheski äris prob-
leem, kui tead, mida teed.

“Eks igaüks peab endakäest küsima, kus
on tema ootused tootlusele jariskivalmidu-
se suhtepunkt,” ütles Schults. Hedge-fondi-
depuhul peab paika rusikareegel, et mida
suurem “võiduvõimalus”, seda suurem kao-

tusepotentsiaal. Aastases plaanis sihib uus
riskikapitalifond 40protsendilist tootlust.

Riskikapitalifondi investorina näeb
Schults eelkõige rahulikku ja meelekind-
lat inimest. “Turgude kõikumine pole meie
strateegia valguses sugugi halb. Sealt kas-
vabvälja võimalus head tootlust saada. Mei-
le sobibnii tõus kui ka langus.20–40% toot-
lust ei tähenda sugugi sama suurt võima-
lust nii-öelda kõigest ilma jääda.Loomuli-
kult võibka nii-öeldanegatiivseid kuid ette
tulla, aga see on täiesti normaalne.Enamik
rahakaotatakse turul siiski mittekõikumis-
te, vaid nõrkade närvide tõttu.Vahel on liht-
salt vaja oodata,” rääkis Schults.

Kui fondid täidavad oma peamist ees-
märki – pakkuda klientidele stabiilset ja
head kapitali kasvu –, siis usub Schults, et
kasv tuleb iseenesest.“Seega suunamekogu
oma tähelepanu ainult jaainult sinna. Meie
valdkonnaspole riigipiirid või geograafili-
ne asukoht õnneks kuigi tähtsad, nii et ses
mõttes meilkasvupiire pole,” rääkis ta.

Vendade Talpseppade Etalon Varahal-
dust nad otsese konkurendina ei näe. “Pike-
mas perspektiivis näeme põhikonkurenti-
dena siiski rahvusvahelisi keskmise suuru-
sega fonde,” ütles Schults.

KOMMENTAAR

Rohkem selliseid fonde!
Kristofer Vähi
SEB finantsturguderiskinõustaja

Alternatiivfondide saabumi-
ne Eesti turule on ülimalt tervi-
tatav. Nii nagu ütleb nende ni-
migi, võib investor hedge-fon-
de ehk otsetõlkes riskimaan-
dusfonde kasutada oma inves-
teerimisportfelliriski hajuta-
miseks.

Kuna hedge-fondid ei pa-
nusta lihtsalt varade väärtu-
se kasvule nagu klassikali-
sed investeerimisfondid(mu-
tualfund), vaidkasutavad mit-
mesuguseid kauplemisstratee-
giaid, ei korreleeru nende tu-
lud otseselt üldise turuga.

Ehkki ainult hedge-fondi ra-
ha paigutamine võib olla ük-
sikinvestorile pisut äärmuslik,
siis pannes sinna osa oma in-
vesteeritavast rahast, võib luua
hea efekti, kus turukrahhikor-
ral aktsiaturud ja tuumikin-
vesteeringud langevad,kuid
hedge-fondi strateegia elab
oma elu. Suurimaks plussiks
ongi, et nad ei liigu tavapäras-
te investeeringutega samas
taktis ja seega hajutavad riski.
Samuti võib neil olla lühem in-
vesteerimistsükkel.

See on küll ebapopulaar-
ne ja suhtelinehinnang, aga
mõni nn riskifond võib sobi-
daka näiteks lühikese inves-
teerimishorisondiga pensioni-
eelikule, kellel võib raha mõne
aasta jooksulvaja minna, vaat
et pareminigi kui klassikali-
ne investeering, mis võib just
sel valel hetkel olla pikas lan-

gustsüklis. Näiteks passiivne
investeering S&P 500 või MSCI
Worldi aktsiaindeksisse langes
viimases finantskriisis poo-
leteise aastaga tipust põhjani
56–58%, hedge-fondide indeks
kaotas sama ajaga vaid umbes
20%.Kumb siis riskantsem on?

Teine eelis on nende fon-
didekaudu ligipääs varade-
le, millele oleks tavalisel inves-
torilmuud moodi ligipääs kas
keeruline või liiga riskantne,
kuna sellised tehingud nõua-
vad suuremat teadlikkust.
Fondijuhist sõltub palju

Kolmas potentsiaalne eelis on
tootlus. Iseenesest võib 40% aas-
tatootluse siht olla täiesti reaal-
ne ja jätkusuutlik. Hedge-fon-
did panustavad hindade tõu-
sule ja langusele ning seega ei
ole nende tootluspiiratud üldi-
se majanduskasvu või ettevõtete
reaalsete tulemustega. See küll
sõltub otseselt fondijuhi päde-
vusest ja võib minna ka hoopis
teistpidi.

Alternatiivsete fondide ne-
gatiivse küljena tuuakse tava-
liseltvälja nende ülimatris-
kantsust. Arusaam, et tuletis-
instrumentidesseraha paigu-

tavad hedge-fondid on tavalis-
test investeerimisfondidest või
aktsiatest olemuseltriskantse-
mad, on pisut ekslik ja tuleneb
peamiselt asjaolust, et nad ka-
sutavad finantsvõimendust.

Jah, teoreetiliselt võivad või-
mendustkasutades aktsiatur-
gude 5% languse korral tuletis-
instrumendid langeda näiteks
200%. Aga praktikas juhivad
professionaalsed kauplejad te-
hingute riski stop-loss-korral-
duste javastupidiste tehingu-
tega nii, et tuletisinstrumen-
tideriski hinnata selle loogi-
ka järgi, et tuletis liigub korda-
des rohkem kui selle alusvara
hind, on ebaõiglane ja metoo-
diliselt väär.

Tegelik kõige suurem mii-
nus on see, et nende stratee-
gia on investorile suhteliselt
arusaamatu must karp janen-
de edukus sõltub otseselt fon-
di juhi jakauplejate oskustest.
Klassikaliste aktsiafondide pu-
hul on lihtne jamaalähedane
mõista, et kui turudkukuvad,
siis su investeering kaotab ra-
ha, jakui turud tõusevad, siis
ka teenid raha.

Kindlasti tasub enne inves-
teerimist aru saadavähemalt
fondi tehingute jariskijuhti-
mise põhiloogikast ja võima-
luselkohtuda fondijuhiga. Ku-
na täpne strateegia jääbmingi
piirini niikuinii teadmatuks,
siis onkriitiline küsimus just
see, kas sa usaldad, et see ini-
mene suudab sulleraha teeni-
da või mitte.

kõige suurem miinus
on see, et nende stra-
teegia on investorile
suhteliselt arusaamatu
ja edukus sõltubotseselt
fondi juhi jakauplejate
oskustest.

27.aprill 2017 5

tulemused
Hedge-fondi investor peab olema valmis suurteks kõikumisteks
KRR Income Fundi 2016. aasta tootlus kuude lõikes
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RASKETEHNIKA
MÜÜK, HOOLDUS, VARUOSAD, REMONT

PARIM TEENINDUSVÕRKEESTIS
• 13 TEENINDUSBUSSI
• 25 TEHNIKUT
• JÄRJEPIDEV TEHNIKUTE

JA INSENERIDE KOOLITUS
EESTIS JA VÄLISMAAL

TALLINNAS

• ORIGINAALVARUOSAD
• ALTERNATIIVSED KVALITEETSED

VARUOSAD

JÕHVIS

• ROHKEM KUI 40 000
VARUOSA EESTI LAOS

• ORIGINAALVARUOSADE
KIIRTARNE 24H JOOKSUL

• VARUOSADE MÜÜK 24/7
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Harju Elektri kasumis jõnkssees
Harju Elektri aasta
esimene kvartal
pakub põhjust
rahuloluks, lisaks
langes sellesse aega
PKC aktsiate müügist
saadud pea 25
miljoni euro suurune
finantstulu.
Pille Ivask
kaasautor

Esimese kvartali konsolideeritud käive oli
17,5 miljonit eurot, see kasvas võrreldes
eelmise aasta sama ajaga 49% ehk 5,8 mil-
joni euro võrra. 92% käibest saadi tootmi-
sest, kinnisvara ja muud tegevusalad andsid
8% konsolideeritud müügimahust. Elektri-
seadmete müük kasvas 56% ehk 5,5 miljo-
ni euro võrra.

Konsolideeritud puhaskasum oli 25,4
miljonit eurot, jasee tegi järsuhüppe – aas-
ta tagasi jäipuhaskasum 311000 euro juur-
de. Suure puhaskasumi põhjuseks oli PKC
Group Oyj aktsiate müük, mille tulemusel
sai ettevõte finantstulu 24,8 miljonit eurot.

Puhaskasum aktsia kohta oli esime-
ses kvartalis 1,43 eurot. Aktsia hind tõusis
32,5%, 2,83 eurolt 3,75 eurole. Esimese kvar-
talikonsolideeritud ärikasum oli 668 000
eurot, kasv aastaga 71%.

Välisturgudel kasv

Kontserni suurim turg Soome on kasvanud
aastaga 57% ehk 4,2 miljonit eurot. Esime-
ses kvartalis müüdi Soome turule 67% kont-
serni toodetest ja teenustest. See näitaja on
4% võrra kasvanud, põhjuseks 2016. aasta
lõpus sõlmitud lepingud Soome võrguet-
tevõtetega.

Jätkus kontserni ja ASi Harju Elekter
Elektrotehnika koostöö müügimahu kas-
vatamiseks Rootsis, mille tulemusena suu-
renes müük Rootsi võrreldes eelmise aasta
sama ajaga viiendikuvõrra, miljonile euro-
le, teatas ettevõte.

Esimeses kvartalis kasvas müük Eesti tu-
rule 29% ehk 0,9 miljonit eurot, 4 miljoni-
le eurole, andes konsolideeritud müügitu-
lust üle 22%.

Kvartalite võrdluseskasvasid äritegevuse
kulud esimeses kvartalis 48% ehk5,5 miljo-
nit eurot.Kuludekasv on tingitudpeamiselt
metalli hinna tõusust maailmaturul ning
samuti on tõusnud kontserni Eesti ettevõ-
tete tootmistöötajate töötasud.

Kontserni keskendumine ekspordi suu-
rendamisele on toonud kaasa turustusku-
lude tõusu, mis kasvasid esimeses kvartalis
aastaga 10%.Turustuskuludemäär moodus-
tas müügitulust 4,5%, mis on eelmise aas-
ta sama ajaga võrreldes 1,6% võrra vähem.
Üldhalduskulud kasvasid aruandekvartalis
25% ehk 235 000 euro võrra. Üle poole üld-
halduskuludekasvust andis arenduskulude
kasv, mis on seotuduute tellimustega seo-
tud tootearendusega.
Investeeringutes tugev kasv

Kontsern investeeris kolme kuuga põhiva-
rasse kokku 1,7 miljonit. Eelmise aasta sa-
ma ajaga jäi investeeringute maht üksnes
49 000 euro juurde. Investeeringute kasv
on seotudAllika tööstuspargi arendusega.

LHV analüütik Joonas Joost märkis, et
suures plaanis olid Harju Elektri esimese
kvartali majandustulemused ootuspärased:

kui jättakõrvale ühekordne tulu, mille ette-
võte PKC aktsiate müügist sai, parandas et-
tevõte eelmise aastaga võrreldeska norma-
liseeritudpuhaskasumit umbes 70% võrra.

“Tõsi, aastatagune võrdlusbaas oli suh-
teliselt nõrk ning ootasime isegi mõnevõr-
ra suuremat normaliseeritud puhaskasu-
mi jaärikasumi suurenemist,” tõdes Joost.

Kuigi müügikäive kasvas esimeses kvar-
talis LHVoodatust isegi rohkem, jäikasum-
likkus Joosti sõnul prognoositust nõrge-
maks, mille tulemusena vastaski brutoka-
sum täpselt oodatule. “Üldkulud kujune-
sid oodatust mõnevõrra suuremaks, mille
tulemusena jäid nii ärikasum kui ka nor-
maliseeritud puhaskasum esimeses kvar-
talis ootusele pisut alla.Kuid kuna üldku-
lud sisaldasid osaliselt ka lühiajalisi tegu-
reid, mis eeldatavasti järgnevatel kvartali-
tel nii suurt mõju ei avalda, siis võib esime-
se kvartali tulemustega rahulolla ningneed
sisendavadka kindlust järgnevate kvartali-
te äritulemuste oluliseks parandamiseks,”
rääkisjoost.

Börsi sulgemise ajaks eile oli HarjuElekt-
ri aktsia hindTallinna börsil tõusnud 1,4%
võrra, 4,29 eurole.

Harju elektri
kulude pea 50protsendisestkasvust
peaosa tuli metalli
hinna tõusust, kuid
oma osa andis ka

töötasudekasv.
FOTO: ANDRAS KRALLA

MAKSED

Maksekultuur sajandi parim
Eesti keskmine maksehiline-
mine on kõigi aegade väikseim
– vaid 5,5 päeva, selgub Credi-
tinfo Eesti värskest uuringust
“Eesti Ettevõtete Krediidipolii-
tika 2017”.

Samuti on mitu aastat pike-
nenud keskmine maksetäht-
aeg teinud sammu lühenemise
suunas ja liikunud 16,5 päevalt
14,5päevale.

Rekordilisele tasemele on
jõutud just viimase viie aasta-
ga, mil maksetega hilinemine
on vähenenudpea kaks korda.

Eesti maksekultuur on väga
hea. Ligi 90% ettevõtetest on ül-
diseltrahul oma klientide mak-

sekäitumisega. Tähtaegselt ta-
sutud arvete osakaal moodus-
tab 72% kõikidest väljastatud
arvetest.

Creditinfo Eesti asedirekto-
ri Alar Jägeri sõnul on kauba-
ja teenusekrediidi pakkujatel
praegu väga hea aeg: raha liigub
kiiremini, protsessid on lihtsa-
madjataustainfokättesaadavus
ei nõua erilisi investeeringuid.
“Medali teine pool on kahjuks
see, et krediidijuhtimine prae-
gu firmades eiareneja see teeb
ettevõtted haavatavaks kriisi-
olukorras,” sõnasJäger.

Ka professionaalsete kredii-
dialaste teenuste kasutamine

on võrreldes möödunud aasta-
ga vähenenud. Ligi viiendik fir-
masid kasutab meeldetuletus-
teenust ja krediidijärelevalvet.
Inkassoteenust, mis oli veel ne-
li aastat tagasi 33%ga populaar-
seim sisseostetav teenus, kasu-
tabpraegu ainult 12% uuringus
osalenutest.

Uue kliendi krediteerimi-
sel kontrollib alati võlgnevusi
riigile 80% Eesti ettevõtetest ja
võlgnevusi teistele ettevõtetele
maksehäireregistrist 57% vas-
tanutest. Mõlemad näitajad on
võrreldes möödunud aastaga
suurenenud.

ÄRIPÄEV.EE

92%
krediidiotsuse tegijatest
kontrollib võlgu tarnijate-
le ja75% ostjatelt laeku-
mata arveid.
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Käive jakasum hüppasid
Harju Elektri majandustulemused, mln €
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Rail Balticul
kasumini raske tee
Märt Belkin
mart.belkin@aripaev.ee

Rail Balticu raudteeprojekti tu-
lud hakkavad kulusid katma
kõige varem 2031.aastal. Kui
projekti ehitus läheb aga kol-
mandiku võrra plaanitust kal-
limaks, ei jõua raudtee kunagi
kasumisse.

Ilmaavaliku rahata pole Rail
Baltic üleüldse elujõuline pro-
jekt, märgib EY värske tasu-
vusuuringu kokkuvõttes. Selli-
sel juhul ulatuks koos käitus-
kuludega pea 5 miljardit eurot
maksma mineva projekti kogu-
kahjum 4 miljardile eurole.

Balti riigid loodavad, et EL
siiski katab projekti kuludest
85%, ehkki lõplikku otsust pole
veel tehtud. ELi rahastuse suu-
rus pärast 2020. aastat on üks
projekti suurimaid riske.

Plaani järgi 2026. aastal te-
gevust alustava raudtee esime-
sed viis tegevusaastat tulevad
rasked, märgib EY tasuvusuu-
ringus. Kuna vajaliku reisija-
ja kaubavoo tekkimine võtab
aega, vajab Rail Baltic sel ajal
täiendavat rahastust, et projek-
tikäigus hoida.

Kui alginvesteering raudtee
ehitamiseks on tehtud, jõuak-
sid raudteeprojekti tulud ja ku-
ludEY analüüsi järgi tasakaalu
2031. aastal. Seejärel võib pro-
jekt taristut haldava firma RB
Rail jaoks jätkusuutlikuks muu-
tuda, kuna tulud ületavad käi-
tuskulusid.
Siiski kasumlik

Värske tasuvusanalüüs jõuab
siiski järeldusele,etRailBalticu
ehitamine on kokkuvõttes ka-
sumlik – seda seetõttu, et pro-
jekt toob kaasa ulatusliku sot-
siaal-majandusliku tulu, mille
suuruseks hindab EY 16,2 mil-
jarditeurot.

Näiteks vähendaks Rail Bal-
tic analüüsi järgi 3,3 miljar-

di eest õhusaastet ning leeven-
daks 3 miljardi eest kliimamuu-
tuste mõju. Ajasääst kaubaveol
peaks andma 2,9 miljardit ning
aja kokkuhoid reisijateveol 2,4
miljardit eurot. Ka näiteks mü-
ra väheneminepeaks kaasa too-
ma 843 miljoni euro väärtuses
hüvangut.

Kogu tasuvusuuring pole
siiski veel avalik ning teatavaks
tehtud kokkuvõttest ei selgu,
millisele metoodikale tugine-
des EY näiteks keskkonnamõ-
ju arvutanud on. “Täismahus
uuring avaldatakse veebis mai
esimesel nädalal, kui läbitud
on RB Raili nõukogu sisemised
heakskiiduprotsessid,” ütles RB
Raili kommunikatsioonijuht
Ilze Rassa.

Tasuvusuuringus on arvesta-
tud, et raudtee ehitamiseksvaja-
likudkapitalikulutused on aas-
tatel 2015–2025 kokku 5,8 mil-
jarditeurot.Kui kuludpaisuvad
aga rohkem kui 26% analüüsis
arvestatust suuremaks, ei muu-
tu Rail Baltic kunagi majan-
duslikult jätkusuutlikuks– ise-
gi siis, kui arvesse võtta muud
sotsiaal-majanduslikud mõjud.

268
miljonit eurotEesti eel-
duslikust 1,346miljardi
suurusest osalusest Rail
Balticus jääks riigi katta.

Ettekujutusrail Balticust – jõe sillagakombineeritud viadukt. ILLUSTRATSIOON: RAILBALTIC.INFO

PANGANDUS

Ettevõtete laenuportfell kasvab tempokalt
Ettevõtete laenu-ja liisingu-
portfell kasvas esimeses kvar-
taliskiiresti, aasta võrdluses
7%, kirjutas Eesti Panga ökono-
mist Mari Tamm.

Tamme teatelkasvas ettevõ-
tete laenude ja liisingute kogu-
maht siiski pisut aeglasemalt
kui 2016. aasta viimases kvar-
talis. Märtsis suurenes ettevõ-
tete laenude ja liisingute port-
fell aasta võrdluses 7%. Uusi pi-
kaajalisi laene said ettevõtted
kvartali jooksul 584 miljoni eu-
ro väärtuses, mis on ligikaudu
10%vähemkui mullusamalajal.

Eluasemelaenuportfelli kasv
kiirenes. Märtsis kasvas elu-
asemelaenude kogumaht aas-

ta võrdluses 5,9%. Majapida-
miste autoliisingu portfell kas-
vas märtsis aasta võrdluses 14%
ning arveldus-jakrediitkaardi-
laenude maht 3%.

Intress kerkis
Uute laenude keskmised int-
ressimäärad tõusid. Märtsis oli
keskmine intressimäär 2,3%.
Märtsis kerkis ka ettevõtetele
antud laenude keskmine int-
ressimäär. “Samas ongi ettevõ-
tete puhul marginaalid sõltu-
valt konkreetsesse ajavahemik-
ku sattuvatest projektidest üs-
na muutlikud,” selgitas Tamm.

Pangandussektori laenu-
portfelli kvaliteet oli 2017. aas-

ta alguses endiselt hea. Üle 60
päeva maksetähtaega ületava-
te laenude maht vähenes pea-
miselt tööstusettevõtete pik-
ka aega viivises olevate laenude
kahanemise tõttu. Märtsi lõpus
moodustas üle 60päeva viivises
olevate laenude maht 1% pan-
gandussektori laenuportfellist.

Ettevõtete ja majapidamiste
hoiuste kogumaht kasvas lae-
nu- ja liisinguportfellist endi-
selt kiiremini. Hoiuste kogu-
maht suurenes märtsis aastaga
11%, 12 miljardile eurole. Ette-
võtete hoiused kasvasid märt-
sis aasta võrdluses 14%,jamaja-
pidamiste omad 8,1%.

ÄRIPÄEV.EE

Eesti Panga ökonomisti Mari
Tamme teatel on Eesti pankadelaenuportfelli kvaliteet hea.
FOTO: EESTI PANK

PANE TÄHELE
Kaubaveol ülekaal
transiidil
Reisijatevedu
Rail Baltic loob täiesti uue olu-
korra, eriti Baltikumi-siseses rei-
simises. Rail Balticu reisijateveo
konkurentsieelised on kiirus,
ajasääst, mugavus, produktiiv-
ne reisiaeg, turvalisem ja kesk-
konnasäästlikum transpordi-
vahend.
rB reisijad – peamiselt ja Balti-
kumi-sisesed reisijad.
Reisid on põhiliinil saadaval vä-
hemalt kord kahe tunni jook-
sul (kaheksa rongipaari päevas
mõlemal suunal).
Eeldatav pikaajaline keskmi-
ne tulu reisija kohta: Tallinn–
Riia 38 eurot, aeg = 1 t 55 min.
Autoreisi puhul 68 eurot, aeg =

4 t 5 min (kogukulu ühe reisija
puhul auto kohta). Eeldatav pi-
kaajaline keskmine tulu reisija
kohta: Riia–Vilnius 38 eurot, aeg
= 2 t 1 min. Autoreisi puhul 65
eurot, aeg 3 t 30 min.
Säästetud ajast tõusev tulu:
2,4 miljardit eurot.

Kaubavedu
Alusstsenaariumi puhul eel-
datakse, et RB raudteel veetak-
se 2026. aastal 2 mln tonni kau-
pu, 2030. aastal 13,7 mln ton-
ni ja 2055. aastal 20 mln ton-
ni kaupu.
Rail Balticu kaubaveo konku-
rentsieelised:
kiirus – kaubavedu Balti riiki-
de ja Kesk-Euroopa sihtkohtade
vahel võtab alla 2 päeva, veo-
autodel kulub kuni 4 päeva.
töökindlus – prognoositvate
ja korrapäraste sõiduplaanide-
ga, piiratud peatustega ja eba-
soodsatele ilmastikutingimus-
tele vastupidavad raudtee tar-
neahelad saab korraldada täp-
se ajastamise põhjal.
täiskoormus – Rail Baltic
ühendab mitut võtmetähtsuse-
ga sõlmpunkti, kus saab peale
laadida täiskoormuse.
kulu – võrreldes maantee-
transpordiga väheneb keskmis-
tel ja pikkadel vahemaadel, mis
laiendab Balti riikide ja Soome
väliskaubandusturgude geo-
graafilist haaret.
kaubaveo lähtepunkt: peami-
selt transiitveod – 57% (nt Soo-
me – 29%, SRÜst Poola, Saksa-
maale ja ülejäänud Euroopasse
ja vastupidi – 31%), import/eks-
port (Baltimaad) – 43% (Eesti –

10%, Läti – 10% ja Leedu – 23%).

Kaubaveolt säästetud ajalt
saadav tulu: 2,9 miljardit eurot.
ALLiKAS: EY

LÜHIDALT
Investorite kaitse tugevneb

Rahandusministeerium võtab uue eelnõuga
üle ELi finantsinstrumentide turgude direktii-
vi, mille tulemusel on kliendil võimalik paremi-
ni mõista investeerimisühingul teenuse osuta-
misel tekkida võivaid huvide konflikte.
Investeerimisühing peab kliendile teada and-
ma, milliseid tasusid Ja hüvesid ta saab või an-
nab seoses kliendile teenuse osutamisega.
Samuti seab eelnõu nõuded, mida kohalda-
takse ka investeerimishoiuste soovitamisele ja
turustamisele.
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Eestlase loomus
soosib iduettevõtlust
Eesti teadlased uurisid Eesti idusid ja jõudsid järeldusele, et
eestlase psühholoogiline profiil sobib innovatiivseks mõtlemiseks.
Merit Pärnpuu
merit.parnpuu@aripaev.ee

Parm £)
Konverentsid

“Innovatiivset mõtlemist soodustavad
enim uudishimu ja avatus uutele koge-
mustele; pärsivad kaastunne ja heasüdam-
likkus. Peale avatuse mõjuvad positiivselt
veel emotsionaalne stabiilsus (neurootili-
suse pöördväärtus), meelekindlus ja ekst-
ravertsus,” rääkis TallinnaTehnikaülikooli
majandusteaduskonna dotsent Mait Rungi
Äripäeva konverentsil “Motivatsioon jaäri”.

Eelmiselaastal tehtudEesti idude uurin-
gute tulemusedkinnitasid sedakarvapealt.
“Eesti iduettevõtjad ongi avatud kogemuse-
le, nad onväikse sotsiaalsusega jaemotsio-
naalselt stabiilsed,” märkis Rungi.

Tehnikaülikooli dotsendi sõnul uuri-
sid nad iduettevõtetes töötavate inimeste
isikuomadusi ja põhiväärtusi, kusjuures
(emotsionaalne) intelligentsus arvati välja.
Šnitti võeti angloameeriklastelt, kelle järgi
saab inimese iseloomu kirjeldada umbes
4500 sõnaga, millest grupeerub suur ise-
loomuomaduste viisik. Avatus, meelekind-

lus, sotsiaalsus, ekstravertsus janeurootili-
sus – omadused, mis on meis kõigis erineval
määralja erinevas kombinatsioonisolemas.

Näiteks avatudinimesed on uudishimu-
likud ja loomingulised. Meelekindlad on
orienteeritud saavutustele ja on äärmiselt
organiseeritud. Sotsiaalsete inimesterinnal
tihkame nutta, sest nad on heasüdamlikud,
empaatilised ja usalduslikud. Ekstravert-
sed on aktiivsed ja sotsiaalsed, neurootili-
sed aga ärevil, vaenulikud jamasendunud.
Idud sobivad tiimimängijatele

Peale iseloomuomadusteuuriti veeliduette-
võtjate põhiväärtusi, mida on kokku küm-
me, jaEesti iduettevõtete seas tehtud uurin-
gudkinnitasid taas idudele seatud ootusi.

“Uuringud on näidanud, et enesemää-

ratlemine peab olema innovatiivsel inime-
sel ehk iduettevõtjal kõige madalam,” ütles
Rungi ja iseloomustas indiviidi, kellel see
väärtus prevaleerib: “Mõni kohe tahab ise
otsustada, mida teha, kas minna otse, pa-
remale või vasakule. Kõik otsused peavad
olema tema tehtud.” Ta lisas, et mida ma-
dalam on see väärtus, seda innovaatilisem
on inimene.

Peale enesemääratlemisepeavad kehvad
olemaka mugandumus ja traditsioonid.Esi-
meselpuhul on tegemist väga vaoshoitud ja
korrektsust taga ajava, teiselpuhul ühiseid
norme järgida ihkava inimesega. “Sellised
vanas asjas kinni olemised ei tööta innova-
tiivse ettevõtte puhul,” sõnas ta.

Ülejäänud seitse põhiväärtust on stimu-
latsioon, hedonism, saavutused, võim, tur-
valisus, heasoovlikkus ja kõikehaaravas.
“Kui stimulatsioon on kõrge, siis on tege-
mist adrenaliinisõltlasega. Benji-hüpped,
langevarjuhüpped, lohesurf,” kommen-
teeris Rungi ja tõi näiteks SpaceXi omani-
ku Elon Muski, kes peab kogu aeg midagi
uut ja huvitavat tegema nagu start-up’idel
kombeks.

Kelles võimutseb hedonism, see tahab
Rungi sõnulkogu aeg pidu pidada või ran-

nas naudiskleda – nagu seltskonnatähed
eesotsasParis Hiltoniga.

Saavutused prevaleerivad sel, kes tahab
midagi kätte võitaja kes püstitab lakkama-
tult eesmärke. Näiteks saada koolidiplo-
meid või pälvida muid edunäitajaid. Run-
gi tõi näiteks Real Madridi portugallasest
ründetähe Cristiano Ronaldo.

Võim iseloomustab seda, kes tahabanda
käsklusi, mida keegi tegema peab. Turvali-
sus aga seda, kes tahab, etkõik oleks tema
ümber turvaline: alates keskkonnast kuni
riigi tasemeni välja. Heasoovlikkus preva-
leerib inimeses, kelles on väga tugev soov
teisi aidata; kõikehaaravus aga selles, kes ih-
kab võrdsetkohtlemist – siia kuuluvad näi-
teks rohelise meelelaadiga inimesed.
Mõned teadusalad teistest sobivamad

Peale iduettevõteteuuriti ka erialasid, mis
nõuavad õppuritelt samu kompetentse kui
idud oma töötajatelt. Leiti, et idudele või-
malikult sarnased on sotsiaal-ja inseneri-
teadused.

Üldse ei tasuks palgata õppureid loodus-
teadusest ja põllumajandusest, sest nende
alade tudengitel on kõige vähem iduette-
võtjatega sarnaseid iseloomuomadusi, na-
gu ekstravertsus, sotsiaalsus, meelekind-
lus, stabiilsus jaavatus.

Väärtustelt leiab idudele sarnaseimad
erialad sotsiaalteaduste valdkonnast, sest
nendel erialadel õpib kõige rohkem neid,
kes tahavad midagi uut avastada ning on
orienteeritud saavutustele. Ka inseneritea-
dusedkäivad siia alla, sest need õppurid ih-
kavad enim võimu. Samuti meditsiin, kus
enesemääratlemineon väike.

Õppimisvõimelt on idudega sarnasei-
mad meditsiini-ja sotsiaalteadused.Medit-
siinis prevaleerib info hankimise ja trans-
formeerimise oskus, sotsiaalteadustes aga
info analüüsimine. Kõige vähem oskavad
uut infot hankida, analüüsida, transfor-
meerida ja rakendada loodus-ja põlluma-
jandusteaduse üliõpilased.

PANE TÄHELE

21. aprillil toimus psühholoogia kevadkon-
verents “Motivatsioon ja äri”, kus räägiti muu
seas tööõnne võimalikkusest, käsitleti juh-
timise temaatikat seoses sooküsimustega,
õpiti mindfullness’i tehnikaid ning tutvuti
(enese)juhtimise praktikatega.

Eesti iduette-
võtjad ongi ava-
tud kogemuse-

le, nad on väikse
sotsiaalsusega
ja emotsionaal-
selt stabiilsed.

Tallinna Tehnikaüli-
kooli majandustea-

duskonna dotsent
Mait Rungi

tallinna tehnikaülikoolimajandusteaduskonna

dotsent Mait Rungi
esinemas Äripäeva

korraldatud konverentsil “Motivatsioon jaäri”.
FOTO: URMAS KAMDRON
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Aktsiisitõusud
suurendasid
alkoholitootja
müüki
Alkoholitootja Altia Eesti müü-
gitulu ja kasumit aitasid kasva-
tada alkoholiaktsiisi tõusud –

inimesed tegid palju etteoste ja
see suurendas müüki.

Äripäeva infopanka jõudnud
ettevõtte majandusaasta aruan-
dest selgub, alkohoolsete jooki-
de tootmise jahulgimüügiga te-
geleva Altia Eesti ASi müügitu-
lu kasvas 2016. aastal eelneva
aastaga võrreldes 18,4 protsen-
ti, 38,6 miljonile eurole. Ärika-
sum suurenes 787 562 euro võr-
ra, 1,69miljonile eurole.

Töötajate arv vähenes kuue
võrra ning keskmiselt töötas
eelmisel aastal firmas 80 ini-
mest.Käive töötaja kohta suure-
nes 27protsenti, 483 071 eurole.
Keskmine brutotasu langes 5,5
protsenti, 1633,2 eurolekuus.

“Ettevõtte 2016. aasta tege-
vus oli mõjutatud alkohoolsete
jookideaktsiisi tõusustning ka-
hanevast müügikeskkonnast. 1.
veebruaril 2016. aastal rakendu-
nud 15 protsenti kõrgem alko-
holi aktsiis tingis oodatul mää-
ral kangete alkohoolsete joo-
kide suurenenud tootmise ja

müügi 2016. aasta algul. Sama
aasta detsembris toimus samuti
märkimisväärselt suurem alko-
hoolsete jookide müük ja toot-
mine seoses 2017. aasta veeb-
ruaris toimunud alkoholiakt-
siisimaksu tõusuga,” kirjutas
ettevõte oma tegevusaruandes.

Müügitulu aitaski tõsta al-
koholiaktsiisi tõus – enne akt-
siisitõusu tehtipalju etteoste ja
see suurendas märkimisväärselt
müüki Eesti turul.
Dividendi ei võetud

AltiaEesti AS eksportis oma too-
dangutLäti, Rootsi, Norra, Soo-
me, Taani, USA, Suurbritannia,
Prantsusmaa, Saksamaa ja His-
paania turule. Altia kontserni
tuntumadkaubamärgid on Saa-
remaa vodka, Koskenkorva vod-
ka jaRenault’ konjak.

Altia Eesti emafirma on Soo-
me ettevõte Altia Corporation.
Dividendi ettevõttest eelmisel
aastal emafirma ei võtnud.

Põhjalikumalt saab tutvu-
da firma majandustulemuste-
ga Äripäeva infopangas.

ÄRIPÄEV.EE

Altia Eesti tootmine. foto: Eiko Kink

AMETIKOHT

Teet Soormist saab
maaelu edendaja
Keskerakondlasest maaelumi-
nister Tarmo Tamm nimetas
Maaelu Edendamise SA nõuko-
gusse majandus- ja taristumi-
nister Kadri Simsoni elukaas-
lase Teet Soormi, kes eelmi-
se aasta lõpul vallandati liha-
tööstuse HKScani Baltikumi ju-
hi kohalt.

Maaeluminister vahetas 12
nõukogu liikmest välja viis.
Soormi kõrval määrati Maaelu
Edendamise SAsse Neeme Suur,
KalevKotkas, Enel Liin ning Jaa-
nus Kalev. Lisaks kuuluvad sin-
na Igor Taro, Jaan Sõrra, Kal-
le Hamburg, Lemmi Oro, Mait
Klaassen, Sirje Potisepp ja Va-
hur Tõnissoo.

Nõukogust kutsuti tagasi
Richard Tomingas, Aldo Vaan,

Ulla Preeden, Janek Šafranovs-
ki jaJaan Õunapuu.

Sihtasutuse tegevusteks on
võlakohustuste tagamine, lae-
namine ning maaelumaine ku-
jundamine.

Soorm vallandati eelmise
aasta detsembri alguses liha-
tööstuse HKScan Baltikumi juhi
kohalt. HKScani sisejuurdluse
käigus selgus, et Soorm jakoos
temaga vallandatud seakasva-
tusdivisjoni direktor Mati Tuvi,
linnukasvatusdivisjoni direk-
torLauri Kallikorm ja seakasva-
tusdivisjoni tehnikajuht Hind-
rek Smidt olid ostnud tooteidja
teenuseid ettevõtetelt, mis kuu-
luvad kas neile või nendega seo-
tud osapooltele.

ÄRIPÄEV.EE

ENERGIA

Gaasi piiriülene müük
läheb lihtsamaks
Balti gaasisüsteemi haldurid
AB Amber Grid Leedust, Con-
nexus Baltic Grid AS Lätist ja
Elering AS sõlmisid lepingud,
mille järgi hakkab riikidevahe-
lise ülekandevõimsuse jaota-
mine toimuma samal ajal gaa-
si ostu-müügitehingutega, tea-
tas Elering.

Gaasi ülekandevõimsuse jao-
tamine toimub implicit- ehk
kaudse oksjoni meetodil.Samal
moeljaotatakse ülekandevõim-
sust elektriturul.

“Meie visioon on Balti riiki-

de ja Soome ühtne gaasiturg,
kus Eesti müüja saab müüa gaa-
si sama lihtsalt nii Eesti, Soome
kui ka Läti tarbijale,” kommen-
teeris Eleringi juhatuseesimees
Taavi Veskimägi.

Koos uue ülekandevõimsu-
se jaotamise mudeliga käivitub
Eestis ja Lätis ühtne platvorm
gaasiga kauplemiseks ning seni
vaidLeedus tegutsenud GETBal-
tic muutubregionaalseks gaasi-
börsiks. Uus kauplemissüsteem
rakendub kolme kuu jooksul.

ÄRIPÄEV.EE

LÜHIDALT
Kinnisvaraturu tehingute maht
kasvas
Maa-ameti värske kinnisvara ostu-müügite-
hingute analüüs näitab, et tehingute kogu-
väärtus oli esimeses kvartalis ligi 765 miljonit
eurot, mis on 33% suurem kui eelmise aasta
samal ajal. Ka tehingute arv kasvas võrreldes
eelmise aasta esimese kvartaliga, kokku tehti
ligi 12000 tehingut.
Üldjuhul on esimene kvartal rahulikum kui
ülejäänud aasta, kuid sel aastal ületas tehin-
gute koguväärtus esimeses kvartalis vähesel
määral ka eelmise aasta neljanda kvartali tu-
lemusi. Maa-ameti 2017. aasta esimese kvarta-
li kinnisvaratehingute analüüsi tulemusel sel-
gus, et kinnisvara ostu-müügitehinguteko-
guväärtus oli 764,7 miljonit eurot, mis on 32,9
protsenti suurem kui 2016. aasta esimeses
kvartalis ning 28,5 protsenti rohkem kui 2015.
aasta esimeses kvartalis.

27.aprill 2017
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Teras • Roostevaba teras • Alumiinium

Üle 100-eurostele tellimustele
transport Eesti piires tasuta.

CE nõuetele ning EN1090
standardile vastav
lõikusteenus.

Kiireim laserlõikus kogenud tegijatelt!

Toci OÜ|Tehnoringi tee, Kõrveküla, Tartumaa | 5553 1564 | toci@toci.ee | www.toci.ee
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Kuidas

tööstuses
ENERGIAT SÄÄSTA
JA PROTSESSE MONITOORIDA

6.JUUNI
Esitaoma
ettepanekIT-juhi
tunnustamiseks!

Konverentsi peateema on
IT-juhtimine ning IT-juhi roll
ja väljakutsed muutuvas
maailmas, kus ettevõtted
peavad edu saavutamiseks
aina enam mõtlema digita-
liseerumisele.

23.mai
Blisskonverentsikeskus

Ettekannetega esinemas
jaarutlusringides osalemas
on Siim Sikkut, Andres Kütt,
Henrik Põder, Erkki Leego,
Gert Jervan, Agnes Roos,
Anti Kuiv jt.

Praktilise seminari fookuses on alla 3-aastase tasuvusajaga
energiasäästmise lahendused. Räägime kaasaegsetest
tehnoloogiatest ja mõtteviisidest. Laval on oma ala asjatundjad
ja tippeksperdid, kes toetuvad oma ettekannetes reaalsetele
kogemustele ja tulemustele. Ettevõtte kogemuslood Krimelte
ja Victor Stationery juhtidelt.

VÄÄRTUSLIKUDKOGEMUSLOOD
• VaatlemeEestimajandusearenguidmõjutavaidITtrende
• TunnustameEestimõjukaimatIT-juhti
• OmamõtteidjakogemuslugusidjagavadIT-juhid
• SaameteadakuidasriiktoetabIT-juhtimisearenguidEestis
• RäägimeIT-juhtimisegaseotudrollidest
• ArutlusringisräägimeIT-juhtideväljakutsetestEesti

ettevõtetes

Teemad:

KonverentsipäevamoderaatoronRainLaane

Registreeru kohe!
Soodushind kuni 8. maini on 249 eurot

(km-ga298,80eurot).

Info ja registreerimine
ituudised.ee/it-juhtimise-aastakonverents

· Kuidas energia säästmisele läheneda strateegiliselt?
· Strateegilise lähenemise tulemused
· Kuidas vähendada energiaga seotud raiskamist?
· Elektrikvaliteedi olulisus
· Kuidas energiakulu monitoorida – erinevad meetodid, nende

kasutusvõimalused, eelised, puudused ja rakendamine praktikas
· Valgustus – keerukaim valdkond, suurim sääst
· Millise säästu saavutad juhitava LED-lahendusega?
· Suruõhk ja soojustagastus – lahendused, potentsiaal ja tulemused
· Tootmisliinide monitoorimine – analüüs ja tulemused
· Olekupõhine hooldus süsteemides
· Ressursitõhususe meetme rakendamine tööstuses

Reklaamikontakt:
El i iseNikopensius,eliise.nikopens ius@aripaev .ee, tel5531442

VAATA PROGRAMMI JAREGISTREERU:
www.toostusuudised.ee

SOODSAIM HIND VEEL TÄNA JA HOMME,
kuni 28. aprill k.a 199 €+km, 3 või enama osaleja korral
ettevõttest 169 €+km/osaleja. Seminari tavahind
on 299 €+km.

Korraldajad: Lisainfo:
Anu Soomets,
anu.soomets@aripaev.ee,
+372 516 4397HOIAME KOKKU
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FIRMAPEOD

Suvepäevade
korraldamiseks
tuleks varuda aasta
Ettevõtte suvepäevade planeerimine võiks alata vähemalt kuus
kuud enne ürituse toimumist. Mõistlikum ja stressivabam oleks
aga ettevalmistusteks varuda terve aasta.
Lennart Käämer
kaasautor

“Kui ettevõttes on tulevikuplaanid stabiil-
sed ja selged, soovitaksime kindlasti pike-
mat ettevalmistusperioodi,” ütles firmapi-
dude korraldaja Hype OÜ tegevjuht Mar-
ko Lõhmus. Näiteks 500 ja rohkema osale-
jakorral tasub tema hinnangul asukoha ja
kuupäevade broneerimisele mõelda pike-
malt ette, praegu juba2018. aasta suveks.

Sündmustekorraldamisega tegeleva Val-
ge Maja OÜprojektijuhi Carol Saariku sõnul
ei ole Eestis vägapalju suuremaidmajutus-
kohti, kus oleks siseruumides üle 100 ööbi-
miskoha. Seega nädalavahetustele jäävad
mitmepäevased üritused palju mänguruu-
mi ei jäta. “Kui ühed suvepäevad lõpevad,
tuleks broneerida järgmised,” soovitas ta.

Ühepäevaste suvepäevade puhul võib
natuke vabamalt võtta. Samuti on lihtsam
keskmise suurusega ettevõtetel, kes alusta-
vad broneeringuga pigem uue aasta algu-
ses või veebruaris-märtsis, väiksemad kol-
lektiivid veel hiljem.

Õigeaegse planeerimise kõrval onüliolu-
lineroll asukoha valikul. Sobiva paiga mää-

rab mitukriteeriumit: mahutavus, kaugus
kesklinnast, kaugus Tallinnast, atmosfäär,
seisukord, hind jm.

Saariku sõnul võib nendepraktika põh-
jal jagada asukohaeelistused kaheks: soo-
sitakse veekoguäärseid kohti japiirkonda-
dest Pärnumaad ningLõuna-Eestit. Pealin-
na ettevõteteleon jällegiolulineTallinna lä-
hedus, eriti hästi lähevad loosi umbes tun-
nise autosõidukaugusel asuvad kohad. Kol-
manda suunana saab rääkida veel Baltiku-
mi ühistest suvepäevadest.

Toitlustamise võtavad majutuskohad
enamasti endakanda. Välja arvatud siis, kui
kliendil on erisoovid, näiteks on tahetud tu-
lelküpsetatud metskitseliha.

“Alati tasub täpselt uurida, kuidas toi-
mub toidu jagamine ja kui kiiresti inime-
sed toidukätte saavad. Ei ole midagi hulle-
mat kui tühja kõhuga kuumal suvepäeval
pikalt järjekorras seista,” manitses Saarik.
Eelistatakse tervikpakette

Esinejate leidmine on korraldajate sõnul
kogu masinavärgis kõige lihtsam. Sobivad
kontaktid on vaid paari telefonikõne kau-
gusel janendekliendid on harjunud agen-
tuuridepakette usaldama.

Agentuure on erinevaid. Tervikpaketti-
de müüjate kõrval meisterdab mõni agen-

tuur üritusekokku vastavaltkliendi soovi-
dele. Valmispaketi eelis on kindlasti sood-
sam hind ja pakkumise esitamise kiirus.
Kõiki erisoove arvestades koostatud prog-
ramm on seevastu tõeline rätsepaülikond.

“Kindlastipole üks lahendus halvemkui
teine jaturgu jagubmõlemale suunale. Ena-
masti eelistavad kliendid tellida agentuu-
rilt täisteenust: idee väljatöötamine, all-
hangete vahendamine ning projektijuhti-
mine. Kliendilt ootame vaid täpset briifi,”
sõnasLõhmus.

Saariku sõnul on täispaketteküll mugav
tellida, kuid tuleb jällegi arvestada, et nad
ei jäta eriti ruumi muudatuste tegemiseks,
näiteks ilmast tulenevatel põhjustel. Eriti
minevad on üritused, kuhu tellitakse mõni
õpetlik töötubavõi atraktsioon.

Kümme väiksemat,
ent töötajatearengut
toetavat üritust on roh-
kem väärt kui üks suur
labrakas.
reklaamiagentuuri Imagine loovjuht Sven
Luka

Päevajuht peaks suvepäevadel olema kindlasti tellitud,et ükski oma inimene ei peaks seal hakkama tööd tegema. Foto: Raul Mee

TASUB TEADA
Levinud vead suvepäevade korraldamisel

1. Suvepäevad veni-
tatakse liiga pikaks.
Nagu film või etendus

peab lõppema õigel ajal, nii ka
suvepäevad. Üha rohkem telli-
takse ühepäevaseid suvepäevi:
hommikul buss toob, õhtul viib.

2. Vale bänd või muu-
sika. Enne esinejate
tellimist tuleks teha fir-

mas küsitlus, millist muusikat ta-
hetakse. Üllatusbändi või DJga
võib alt minna.

3. Päevajuhti pole telli-
tud. Päevajuht on ko-
hustuslik! Keegi oma

töötajatest ei ole ära teeninud
karistust suvepäeval tõsiselt
tööd teha.

4. Lahja programm.
Programm peab ole-
ma mõõdukalt tihe,

et Inimesed tubadesse või ran-
da ära ei kaoks. Tegevused hoia-
vad eemale ka liigsest alkoholi
tarbimisest.

5. Kohustus osaleda.
Suvepäev ei tohi olla
töötajatele kohustuslik.

6. Lastele pole mõel-
dud. Kui suvepäeva-
le on kutsutud ka lap-

sed, tuleb nendega arvestada.
Võimalusel võiks tellida lastele
eraldi päevajuhi.

7. Tehnika leidmise kü-
simus. Kui üritust kor-
raldab ürituskorraldus-

firma, siis hoolitseb see mõista-
gi ka heli-ja valgustehnika eest.
Kui ettevõte ise korraldab, tuleks
kokku leppida, kes tehnika kaasa
toob (õhtujuht, DJ, bänd).

8. Ilmaga ei arvesta-
ta. Kuna Eesti ilm on
teatavasti heitlik, siis

ürituse toimumiskohta bronee-
rides tuleks uurida, kas seal on
suur telk, katusealune või mõni
saal, kuhu inimesed saaksid var-
juda suure vihma korral. Päikse-
lõõsa puhul on varjualune samu-
ti vajalik. Kui ürituse toimumis-
kohas ei ole sellist võimalust, ta-
suks tellida eraldi ning vajadusel
toolid ja lauad.
AlliKAS: VAlgE MAJA OÜ PrOJEKTiJuhT
CAROL SAARIK

KOMMENTAAR
Üritustel peab vormi asemel domineerima sisu
Sven Luka
reklaamiagentuuri Imagine loovjuht

Loovagentuuris Imagine töö-
tab paarkümmend inimest.
Ettevõttesisesed üritused or-
ganiseeritakse kõrvalist abi
kasutamata.

Korraldatud on kolme tüü-
pi üritusi:kick offpäevad ehk
poolaasta kokkuvõtted, et-
tevõtte sünnipäevad javäik-
sema mastaabiga kultuuri-
sündmused.

Kick offpäev toimub kaks
korda aastas – jaanuaris jaau-
gustis. Sellega tõmbame alga-
va poolaasta käima. Räägitak-
se arengust, uutest eesmärki-
dest. Igaüks saab sõnaja võib
oma vajadusi välja tuua, mis

tugevdab tiimitunnet.Orga-
niseeritakse töötubasid, pee-
takse loenguid. Teemad on
olnudkitsalt erialasedkuni
praktiliste joogaharjutusteni
välja. Hariduslikühendatak-
se meelelahutuslikuga: pärast
loenguid külastatakse spaad,
süüakse õhtust jamängitakse
seltskonnamänge.

Põhikorraldajad on küll
ettevõtte juhid, kuid kaasa-
tud on kõik. Selliste ürituste
puhul peab vormi asemel do-
mineerima sisu.Kümme väik-
semat, ent töötajate arengut
toetavat üritust on rohkem
väärtkui üks suur labrakas.
Suvepäevad kipuvadki palju-
del sellised olema.

27.aprill 2017
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Kinnisvara –

kas taevas
on piir?
Kinnisvarahindade tõus jätkub seni,kuni
nõudlus on aktiivne ja pole ülepakkumist.

Selline oleks lühike vastus küsimusele,
kui kaua võivadkinnisvarahinnad tõusta.
Seda mõjutavad küll veel paljud teised as-
jaolud, näiteks laenukättesaadavus ja int-
resside marginaalid – mis on praegu üli-
malt madalad(euribor pikalt miinuses ja
panga marginaal soodne). Ka üldine ma-
jandusfoonon positiivne. Palkade tõus
paistab jätkuvatka 2017, see annab ini-
mestelekindlust osta uus kodu või inves-
teerida.

Nii eraisikute kui ka ettevõtete hoiu-
sed on aegade suurimad. See paneb vaba
raha omanikke mõtlema, kuhu investee-
rida, sest pangas raha ei teeni, pigem kao-
tab oma väärtust. Aktsiaturg pole näiteks
investeeringu alternatiivsekohana ma-
sust samal määral taastunudnagukinnis-
varaturg.

Hea tootlus
Kinnisvara üüritootlus on praegu 5–6
protsenti, aga on ka erandeid: väiksema-
te ja odavamatekorterite pealt teenitak-
se 10protsenti ja enamgi. See muudab et-
tevõtetele jaerainvestoritele investeeringu
üürituruleatraktiivseks võimaluseks. Väi-
keinvestoreid on turule tulnudpäris palju,
kellel on näiteks 1–3 üürikorterit soetatud
kas omavahenditest võikoostöös pankade
üpriski odava laenurahaga.

Kinnisvarasse saab investeeridaka
kaudselt, ühisrahastusekaudu. Igaüks
saab päris väikeste summadega ühisra-
hastusprojektides osaleda. Tuntumad on
EstateGuru jaCrowestate’i platvorm, aga
neid on teisigi. Siin tulebküll hoolega sü-
veneda tingimustesse ja objekti, kuhu ra-
ha paigutatakse, ning teha endale selgeks,
kuidas tagada raha säilivus turu olulise
languse korral.

Samuti on olemas avatud fondid, mille
kaudu saab investeerida igaüks. Neid või-
malusi saavadkasutada kõik inimesed ja
ettevõtted.
Hea aeg

Seega on kinnisvaraturul hea aeg jamis
teebrõõmu, on tehtavate uusarenduste
parem ehituse kvaliteet, enam läbi mõel-
dudplaneeringud ja eri hinnaklasside
toodete olemasolu.

Oma kodu ostuks ei ole aga kunagi va-
let ega õiget aega. See sõltubpigem ikka
vajadusest, mis seotudperekonna ja isik-
liku eluga. Kodu ostes tasub alati nõu kü-
sida kogemustega spetsialistidelt, et turu
languses meel nukraks ei muutuks.

MartSaa
Laam Kinnisvara juhatuse liige

Oma kodu ostuks ei ole kunagi
õiget ega valet aega. See sõltub
pigem ikka vajadusest.

KOLUMN

Eesti kiireima kasvuga riigiks

Mihkel Nestor
SEB majandusanalüütik

Kui soovime jõukamatele rii-
kidele järele jõuda,peab Ees-
ti majanduskasv oluliselt kiire-
nema.

Kui finantskriisist taastu-
mise aastatel 2011 ja 2012 ko-
sus Eesti majandus kiireimas
tempos kogu Euroopa Liidus,
siis 2015. aastal platseerusime
23. jamullu 20. kohale. Pool-
teise protsendi juurde jäävkas-
vutempo tähendab, etjärele-
jõudmiseasemel pigem kau-
geneme jõukamatestriikidest.
Ühelt poolt ei tasu mõne aasta
nigelat kasvu üle tähtsustada–

SKP mõõtmine ei ole täppistea-
dus ja tagantjärele võime avas-
tada, et meie majanduskasvul
polnud neil aastatel väga viga-
gi. Küll peaks muret valmista-
ma prognoosijate pikaajalisem
vaadeEesti majandusele, mis
hindab siinse majanduskas-
vu potentsiaaliks keskmiselt
3% aastas. Et seda arvu ilmesta-
da: eeldades Eestile 3% ja Soo-
mele 1%majanduskasvu elani-
ku kohta, kulub sealse elatus-
taseme saavutamiseks peaae-
gu 50 aastat. Kui Soome majan-
dus peaks kasvama 0,5% kiire-
mini, siis ligi 80 aastat. Enami-
ku jaoks on see oluliselt enam,
kui oleme valmis ootama.

Kuidas seisakust välja murda?
Millegipärast kipuvad selli-
se küsimuse puhul pilgud es-
maltriigivõimu esindajate
poole pöörduma. Põhjendama-
tult.Avaliku sektori panus li-
sandväärtuse tekkesse on Ees-
tis seni (õnneks) vähene ja rik-
kust loovad siiski ettevõtted. Ei
ole mingisugust alust uskuda,
et riik suudaks olla ettevõtjast
nutikam, tegeledes ise äriga
või püüdes toetusmeetmete ja
arengukavadega ette kirjuta-
da, kuidas äri tegelikult ajama
peaks. Ennekõike peab Eesti
riik ettevõtlusega tegeleda soo-
vivatele inimestelepakkuma
soodsat ja turvalistkeskkonda
oma ideede teostamiseks. Hoo-

limata eestlaslikust kalduvu-
sest kritiseerida oleme vähe-
malt rahvusvaheliste institut-
sioonide hinnangul seni selle-
ga üsna edukalt toime tulnud.
Kui riik mõndaambitsioonikat
investeerimisobjekti otsib, siis
vääriks ehk riiklike üürima-
jade ehitamise asemel toetust
mõne ülikooli rahvusvaheliselt
konkurentsivõimelisele tase-
mele viimine, et põhihariduse
kõrval vääriks imetlustka Eesti
kõrgharidus.
Vaja on julgust

Majanduskasvu aeglustumi-
ne on mõistetav, kuid sellega
ei tule leppida. Eesti viimaste
aastakümnete areng on olnud
muljetavaldav, kuid tegemist ei
ole mustkunstiga. Järgides li-
beraalse turumajanduse põhi-
tõdesid jaasudes lähedal maa-
ilma ühele jõukamalepiirkon-
nale, oli tõenäosus õnnestuda
suur. Madalkulubaas pakkus
soodsat võimalust siia tööjõu-
mahukaid tegevusi üle tuua,
vähearenenudsiseturg lubas
jällegikasumlikult juuruta-
da teenuseid, mis end mujal ju-
ba tõestanud.Praeguseks on
välisinvesteeringute voog aga
aeglustunud –kes siia tulla on
soovinud, on jubakohal. Edasi-
ne kasv eeldab liikumist väär-
tusahelas ülespoole või täies-
ti uusi jakasumlikumaid ette-
võtmisi. Näiteks IT-sektoris on
meil ette näidata tõeline edu-
lugu – info ja side tegevusalal
loodud lisandväärtus on vii-
mase viie aasta vältelkasvanud
60% ja olnud suurim panustaja
majanduskasvu.

Traditsioonilistes harudes
tegutsevatelt ettevõtetelt mee-
letut arenguhüpet oodata ongi
ehk liig. Suur osa meie tööstu-
sest tegeleb puidutöötlemise,
metallkonstruktsioonideehi-
tamise alal, mis ei ole kuskil
maailmas ülisuure lisandväär-
tusega tegevusalad. Kasvuvõi-
malusi leidub siiski ka neis ha-

rudes. Väikesed tööjõukulud
on seni lubanudpaljudel ette-
võtetelpüsida mugavas allhan-
kija rollis, tegeledes vaid toot-
misega ja lastes müügi-ja tu-
rundustööd teha äripartneritel
välismaal.Kahjuks on tootmi-
ne aga väärtusahelas üks kõi-
ge madalamalt tasustatud te-
gevusi ja selles lisandväärtust
suurendadaon raske. Et töö-
jõuhind jääb Skandinaavia ta-
semelealla veel aastakümneid,
eeldab oma kaubamärgi all vä-
listurulekonkureerima mi-
nek ettevõtjatelt suurt riskijul-
gust. See on üks väheseid või-
malusi, kuidas töö eest rohkem
teenida.

Majanduskasvu kiirendaks
ka see, kui kapitalikaupade, nt
puit jametallkonstruktsioo-
nid, kõrval jõuaksEesti eks-
portiva tööstuse toodang seni-
sest enam otse tarbijateni. Kui-
gi erandeid leidub, siis on vä-
hesed ettevõtted suutnudPõh-
jamaadevabaajakaupade turul
kanda kinnitada. Näiteks on
Rootsi ja Norra ühed maailma
suurimad haagis-ja autoela-
mute turud, nende tootmineja
turundus võiks ühelekeskmise
suurusega Eesti ettevõttele jõu-
kohane olla. Sarnaselt on Lää-
nemere piirkond Vahemere jä-
rel üks olulisemaid turge lõbu-
sõiduks kasutatavatele veesõi-
dukitele, mida Eestis küll too-
detakse, kuid mille ekspordi-
potentsiaal on kindlasti suu-
rem, kui oleme seni suutnud
saavutada.

Suured ootused on seotud
veel turgu kompavate innova-
tiivseteEesti ettevõtetega, nt
superkondensaatorite, posti-
robotite või pakiautomaatide
tootjad. Kui mõnda neist peaks
saatma edu, võibka mõnel ük-
sikul ettevõttel olla Eesti ma-
jandusele suur mõju. Laiapõh-
jalisemkasv nõuab aga igalt
Eesti ettevõtjalt ja inimeselt
leppimatust keskpärasusega ja
julgustmõelda suurelt.

Laiapõhjaline
kasv nõuab leppi-
matust keskpära-
susega ja julgust
mõelda suurelt.

KOMMENTAAR

Meil tuleb rihma koomale tõmmata
Tõnu Mertsina
Swedbanki peaökonomist

Koos Ühendkuningriigi lahku-
misega kaotab Euroopa Liidu
eelarve arvestatava summa,
kuna ta on olnud üks suurimaid
netomaksjaid.

Sõltuvalt sellest, kas jakui-
das arvestatakse korrektsioo-
nimehhanismi, moodustavad
selleriigi netomaksed Euroo-
pa Liidu eelarvest 12–15%.Kui-
gi Ühendkuningriigi lahkumi-
se järelELi eelarvesse tekkiva
augu suuruseks on pakutud li-
gikaudu 10miljardit eurot aas-
tas (5–17 mld eurot), tuleks sel-
lesse summasse ettevaatlikult
suhtuda.

Lõplik tulemus sõltub ikka-
gi Ühendkuningriigi jaELi lä-
birääkimiste tulemustest: mil-
liseks jäävad nende suhted,
millal lahkumine toimubning
ka sellest, kuidas soovivad liik-
mesriigid nii praegust kui ka
uut eelarveperioodi rahastada.

Euroopa Komisjon on teata-
vastiküll välja käinud võima-
liku lahkumisarve (60 miljar-

dit eurot), millega aga Ühend-
kuningriik nõus ei ole ning
selle pealäbirääkija David Da-
vis on isegi seisukohal, et tema
riik ei pea lahkumisel ELile mi-
dagi maksma. Mõistagi on iga-
suguste numbrite väljakäimi-
ne, kes kellele kui palju võlg-
neb, praegu ennatlik. Ühend-
kuningriik on praeguseid eel-
arvekulutusi aktsepteerinud
ning kinnitanud sellega oma
nõusolekut neid finantseerida.

Suure osa Eli eelarvekulu-
de taga on jubaheakskiidetud
projektid, mille finantseerimi-
ne on plaanitud mitme aasta

jooksul. Ei ole niivõrd oluline,
kui suured on Ühendkuning-
riigi kohustused ELi eelarves
praegu, vaid millised on need
pärast lahkumist.

Aastas 10miljardi ehk kogu
eelarveperioodi kohta 70 mil-
jardi suurune auk tähendaks
tõsiseid tagasilööke ELi prog-
rammide finantseerimises. Ku-
na ligikaudu 70% ELi eelarvest
läheb struktuuritoetustesseja
ühisesse põllumajanduspolii-
tikasse, mõjutaks Ühendku-
ningriigi lahkumine nende ra-
hastamist üsna tugevalt. See
summa on mõlemast ligikau-
du viiendik.
Kust raha tuleb?
Ühendkuningriigi lahkumine
tõstatabküsimuse, kas suuren-
dada 27 liikmesriigi panust ELi
eelarves, vähendadakulutusi
või oleks mõistlik nende kom-
binatsioon.Liikmesriikide pa-
nuse suurendamisevastu olek-
sid tõenäoliseltpraegused ne-

tomaksjad, samas kui netosaa-
jatele ei meeldikulutuste vä-
hendamine.

Kindlasti loob aga Brexit
võimaluseEli eelarvet refor-
mida, mis tähendabmuudatu-
si nii prioriteetides kui ka ra-
hastamises. ELi uue eelarvepe-
rioodi (2021–2027) rahastami-
se läbirääkimised algavad juba
varsti ning need võivad tulla
pingelisemad kui varem, sest
vastasseis netomaksjate ja -saa-
jate vahel ilmselt süveneb.

Ainuüksi Brexit Eestit veel
netomaksjaks ei tee.Küll aga
ületame me SKP 75% piiri ELi
keskmisest (inimese kohta os-
tujõu pariteedi järgi),mis vä-
hendab uuel eelarveperioodil
Eestile eraldatavate struktuuri-
vahenditemahtu.

Seega tulebmeil järgmi-
sel eelarveperioodil arvestada
vähema ELi rahaga. Kas jakui
palju suureneb Eesti kohustus
ELi eelarves, sõltub paljudest
tingimustest.

Järgmisel eelarvepe-
rioodil tulebmeil arvesta-
da vähema ELi rahaga.
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JUHTKIRI

Kui käed rüppe laseme,
siis on see rong läinud!
Rail Balticu õnnestumise pant on Euroopa Liidu raha. Kui me seda
nüüd ei tee, siis ei tee me seda kunagi.
Rail Balticu ümberpikemat aega lõõma-
nudkired tipnevad tõenäoliseltenne ko-
halikke valimisi, sest paremkonservatiiv-
selt meelestatud elektoraadipärast võit-
levad väikeparteid näevad siin võimalust
kergelt poliitilist profiiti lõigata. Projekti
tagasipööramist see vaevalt tähendab: eel-
datavasti saadab valitsus RB lepingu rati-
fitseerimise eelnõuriigikokku. Pealegi on
kolm Balti riiki kindlalt ühes paadis, mõ-
nevõrra raskusi onküll Poolaga.

EY sel nädalal tutvustatud uuring näi-
tab, et isegi kui kasumini jõudmisega on
projektil tõenäoliselt suuri raskusi, on siis-
ki täiesti tõsiseltvõetav selle suures plaa-
nis japikaajalises perspektiivis saadav sot-
siaalmajanduslik kasu. Projekti hinnan-
guline sotsiaalmajanduslik tulu 16,2mil-
jarditeurot peaks üles kaaluma raudtee
rajamiseks tehtavad siseriiklikud inves-
teeringud. Peale selleräägib uuring SKTd
suurendavast hinnanguliselt 2 miljardi
eurosest mõjust.

Kuigi uuringu esmane kommunikat-
sioonrõhutas kahetsusväärsel kombel
vaid Rail Balticu rajamise positiivseid as-
pekte ja vaikis küsitavamast poolest, pole
uuringus praegu teadaolevapõhjal siiski
mindud seda teed, etuuringu tellija mak-

sab muusika eest. Ehkki uuringut ennast
saabrida-realt lugeda alles järgmisel nä-
dalal, on praegu avalikustatud materjali-
dest näha, et ilmaavaliku rahata ei oleks
see projekt elujõuline. Balti riigid looda-
vad praegu, et Euroopa Liit katab projek-
tikuludest 85 protsenti ehk siis otsustava
jakandva osa, kuid lõplik liisk on veel lan-
gemata.
Eurorahata lootusetu

Plaani kohaselt 2026 tegevust alustava
raudtee esimesed viis tegevusaastat kuju-
nevadraskeks, lubab uuring. See on aeg,
mil RB vajab eeldatavasti lisaraha, sest va-
jalikureisija-ja kaubavoo tekkimine vajab
aega. Kõige varem hakkavad tulud kulu-
sidkatma alles 2031. aastal – jakui peaks
juhtuma, et projekti ehitus läheb plaani-
tust näiteks kolmandiku võrra kallimaks,
ei jõuagiraudtee mittekunagi kasumisse.
Kui avaliku raha kaasamine ei peaks õn-
nestuma, ulatuks projekti kogukahjum
üüratu 4 miljardi euroni. Selline stsenaa-
rium oleks laastav. Võrdluseks: 2017. aasta
riigieelarve kogumahuks on planeeritud
9,42 miljardit eurot. Projekti eeldatavko-
gumaksumus on 5,8 miljardit eurotkolme
Balti riigipeale.

Euroopa Liidu rahastuse saamine on
niisiis otsustav: ilma selleta oleksime suu-
res hädas jakogu ettevõtmine mitte ainult
küsitav, vaidka lootusetu.

Värske uuringu olemasolu on kahtle-
mata positiivne. Vastaste üks olulisi ar-
gumente on siiamaani olnud, et korra-
likke uuringuid pole – seni on olnud vii-
datavaid aastatetagusele AECOMi uurin-
gule, milleBalti riigid 2010 tellisid.Tol-
lele uuringule on RB vastastel olnud hul-
galiselt etteheiteid jakindlasti on neid
ka vastsele uuringule. Torkab silma sõna
“hinnanguliselt” kordumine, mis ajendab
kindlasti vastaseidküsima, kust te ikka-
gi need arvud võtate. Sama küsimus tuleb
aga esitada ka kõigi nendearvude kohta,
millega RB vastased opereerivad.

Samas on selge, et nii pika vinnaga et-
tevõtmise puhul saamegi rääkida suures-
ti hinnangutest. Me ei tea täpselt, missu-
gune on majanduskeskkond aastate pä-
rast; me ei saagi täpselt prognoosida, mis-
suguseks kujuneb reisijateveo jakaubaveo
maht. Isegi taristurajamise hind ei saa ol-
la viimse sendini kivisse raiutud.

Ent kui me seda nüüd ei tee, siis ei tee
me sedakunagi. Ilma Euroopa Liidu raha-
ta on see võimatu.

REPLIIK

Päevakorra täiendamine ei tühista koosolekut
Margus Moor
jurist

Riigikohtu vastne lahend teeb
selgeks, et päevakorra täien-
damise ettepanekud ei tühista
väljakuulutatudkoosoleku toi-
mumist.

Kuna osanikel puudus va-
rem sellises olukorraskonk-
reetne käitumisjuhend, siis
peaks lahend aitama ära hoida
hulga asjatuid vaidlusi koos-
oleku otsuste tühisuse teemal.
Praktikas tähendabsee eel-
kõige, et osanikel tuleb teates
märgitud ajal koosolekule ko-
hale ilmudaka siis, kui enne
koosolekut on esitatud päeva-
korra täiendamisenõue, ning

mitte jäädaootamauut koos-
oleku aega.

Küsimus oli seni lahtine,
kuna äriseadustik võimaldas
eri tõlgendusi. Tavaliselt võt-
tis juhatusosanike täiendavad
küsimused päevakorda, kui
need olid esitatud vähemalt
kolm päeva enne koosolekut,
ning teavitas seejärel osanik-
ke sellest nädal aega ette. Igal
päevakorra täiendamisel tu-
li kokku kutsuda uue tähtaja-
gakoosolek. Riigikohtu lahend
annab mõista, et uue koosole-
ku kokkukutsumist ei pruugi
alati vaja olla ning osanike li-

saküsimusi võiks arutada ka
järgmiselkoosolekul.
Selgekäitumisjuhis

Riigikohus märkis, etpäeva-
korra täiendamineon luba-
matu, kui osanikke ei teavitata
sellest seitse päeva ette. Samas
asus kohus seisukohale, et mit-
te kõik selliselkoosolekul vas-
tu võetud otsused ei ole tühi-
sedkoosoleku kokkukutsumi-
se korra rikkumise tõttu. Osa-
nikel tuleb iga konkreetse ot-
suse tühisust eraldipõhjenda-
da jamärkidakonkreetne rik-
kumine.

Küsimus oli seni lah-
tine, kuna äriseadustik
võimaldaseri tõlgen-
dusi.

ÄRIPÄEV EETRIS

Kogu tõde
Rail Balticust
Äripäeva raadiosaates käis külas ettevõtja Rai-
vo Vare, kes tegi puust ja punaseks kõik Rail
Balticuga seotud riskid. Neid ei ole vähe! Kuu-
la ja saa teada, missugune on Vare isiklik sei-
sukoht – kas me peaksime selle projektiga
edasi minema või mitte.

Raadiosaadet “Äripäev eetris” saab kuu-
lata Äripäeva veebis, tellida iTunesis ja alla
laadida Soundcloudis.

TÄPSUSTUS

25. aprilli Äripäevas artiklis “Erivajadustega
inimesed annaksid turismile hoogu” oli Eesti
Puuetega Inimeste Koja välissuhete peaspet-
sialistiks ekslikult märgitud Meelis Süld, tegeli-
kult töötab selles ametis Meelis Joost. Äripäev
palub vabandust.
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INVESTOR
AKTSIA

McDonald’s
investoreid
nälga ei jäta
Kui vahepeal tundus, et
inimeste söömisharjumuste
muutumine ja suurem
tähelepanu tervislikkusele
saab maailma suurimale
kiirtoiduketile McDonald’s
saatuslikuks, siis firma viimane
kvartal näitab, et seda hiiglast
on veel vara maha kanda.

Fredy-Edwin Esse
kaasautor

Tükk aega üritas McDonald’s oma restora-
nidesse meelitada inimesi, kes seal tavapä-
raselt ei käinud, kuid hiljuti teatati, et see
plaan maetakse maha. Selle asemel hakkas
McDonald’s pakkuma hommikusööki terve
päeva, alandaskoduturul USAs kõigi kohvi-
de jakarastusjookide hinnaühele dollarile
ning tõi müügile uute suurustega Big Maci
hamburgerid.

McDonald’skeskendub taas oma põ-
hiklientuurile, kelleks on eelkõige hinna-
tundlikudtarbijad. Fookuse muutus aitas
firmal möödunudkvartalis müükikasva-
tada nii globaalselt kui ka koduturul.

Eesmärgiks on võetud hinnatõusupi-
durdamine, et nende hinnadkasvaksid
aeglasemas tempos, võrrelduna toidupoo-
dide inflatsiooniga. Firma pöörab tähele-
panu ka tehnoloogia uuendamisele, kat-
sedadesuut mobiilitellimusteja -maksete
süsteemikoos automatiseeritudkassaga.
Esialgu on uut süsteemi testitud vaid Flo-
rida osariigis, kuid plaan on katsetused lä-
hiajal ka teistesse osariikidesse viia. Lisaks
plaanitakse testida isegi burgerite koha-
letoimetamise süsteemi. “Ühendriikides
kasvas müük heas tempos,” kommenteeris
Bloomberg Intelligence’i analüütik Mic-
hael Halen. “Nad on aastate jooksulellu
viinudpositiivseid muudatusi ja tasahaa-
val hakkavad need end järjestära tasuma.”

McDonald’sil on seejuures õnnestunud
edukalt turule tuua maailma ühe tuntui-

ma brändi ehk Big Macikõrvale kaks uut
toodet ilma vanu kliente välja vihastama-
ta. Senine Big Mac jäeti alles ning kõrva-
le toodikuulsa burgeri väiksem ja suurem
versioon. Pepsi jaCoca-Cola on varem sel-
le reha otsakomistanud. 1985.aastal muu-
tis Coca-Cola retsepti, mis lõppes tohutu
fiaskoga. 30 aastat hiljem tegi PepsiCo sa-
ma asja Diet Pepsiga ning klientide reakt-
sioon oli samuti negatiivne.

Viimastel aastatel on McDonald’s olnud
tugeva surve all suurendadakäivet jaka-
sumit, tuua rohkem kliente oma restora-
nidesse ning pakkuda tervislikumat toi-
tu. Esimese kvartali tulemused näitasid, et
firma paistab olevat õigel teel.

Ettevõtte korrigeeritud kasum oli 1,47
dollarit aktsia kohta, selgelt ületades ana-
lüütikuteprognoositud 1,34dollaritakt-

sia kohta. Käive küll kukkus aastaga 3,9%,
5,68 miljardile dollarile, kuid lõi analüüti-
kute prognoositud 5,53 miljardit dollarit.
Parim tulemus välismaalt

Ühendriikides kasvas võrreldavmüük aas-
taga 1,7%,mis oli üllatuslikkasv, sest ana-
lüütikudprognoosisid 0,8% langust. Kasv
tuli aga puhtalt hinnatõusust, sest kuigi
restoranikülastajate arv vähenes, siis 2%
hinnatõus võimaldas käibel suureneda.

Oluliselt paremini läks välisturgudel,
kus globaalselt kasvas McDonald’sivõrrel-
dav müük aastaga 3,8%, lüües analüütiku-
te oodatud 2,7%.Lisaks Hiinale läks firmal
hästi ka Suurbritannia jaKanada turul.

McDonald’si puhul on olulinevälja
tuua, et firma on otsustanud liikudaroh-
kem frantsiisipõhise ärimudelipoole,

Mcdonald’s
on eksirännakud
tundmatu klientuuri
juurde lõpetanud ja
tagasi pöördunud
hinnatundlike tarbijate juurde.

FOTO: BLOOMBERG
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müües järjest enam restorane kolmanda-
tele osapooltele. Selline mudel võimaldab
võtta tüki müügist ilmarestoranide pi-
damisegakaasnevate kuludeta. Esimeses
kvartalis kasvas frantsiisirestoranidekäi-
ve aastaga 5,3%, samas kui firmale endale
kuuluvate restoranide käive kukkus 9,1%.

Pole just tavapärane näha sellise hiigla-
se aktsiat suuri tõuse või langusi läbi tege-
mas, kuid teisipäevased tulemusedolid in-
vestoritele sedavõrd meeltmööda, et akt-
sia lennutati 5,6% kõrgemale. McDonald’si
aktsia on nüüd 141,7dollaripeal, mis on
firma kõigi aegade kõrgeim hind. Aasta al-
gusest on aktsia kallinenud juba 16,4%.
McDonald’si aktsia pole ühegi näitaja alu-
sel paraku odav. Ettevaatav hinna-kasumi
suhe (P/E) on 21,3 ning aktsia on 12 dolla-
rit kõrgemal 50 päeva libisevast keskmi-

sest ja 19 dollarit 200 päeva omast. Aktsia
tugev tõus on dividenditootluse alla too-
nud, see on 2,82% juures.Analüütikute
keskmine hinnasihton 137,1 ehk 4,6 dol-
larit praegusest hinnast madalamal.

McDonald’s on suurepäraselt muutu-
vate oludega kohanenud. Sellise hiiglas-
liku ettevõtte puhul ei ole see kerge üles-
anne. Kuid kõigele vaatamata käive eel-
mises kvartalis kahanes jaraske on näha,
et see pikaajaline trend lähiajal kas või ta-
gasihoidlikuks kasvuks pöörduks. Kõrge
hinna tõttu on äärmiseltkeeruline prae-
gu põhjendada aktsiate soetamist. Samas
ma ei näe ka mingit põhjust aktsiatest loo-
buda, sest firma üldine trend on positiiv-
ne. Sama meelt on ka enamik analüüti-
kuid, kellest 17 soovitab MCD aktsiat hoi-
da ning 14 osta.

pole just tavapära-
ne näha sellise hiiglase
aktsiat suuri tõuse või
langusi tegemas,kuid
teisipäevased tulemu-
sed olid investoritele
sedavõrd meeltmööda,
et aktsia kerkis 5,6%.

PANGANDUS

Credit suisse’i tulemused
ületasid ootuseid
Credit Suisse teatas oodatust
parematest kvartalitulemus-
test, eeskätt läks pangal hästi
varahalduse ning globaalsete
turgude divisjonil.

Samuti teatas pank, et plaa-
nib aktsiakapitali suurendada
4 miljardi Šveitsi frangi võrra.
See küsimus võetakse arutluse-
le 8. mail peetaval erakorralisel
koosolekul.

Credit Suisse’i puhaskasum
esimeses kvartalis oli 596 mil-
jonitŠveitsi franki, eelmisel aas-
tal samal ajal teatas pank aga
302 miljoni frangi suurusest
kahjumist.

Esimese kvartali käive kasvas
19% võrra, 5,5 miljardile frangi-
le. Analüütikud olid oodanud
käivet küll samasse suurusjär-
ku, ent kasumiks prognoosi-
ti enam kui 200 miljoni võrra
väiksemaid numbreid.

Credit Suisse on ka varem
teatanud, et võrreldes näiteks
eelmise aastaga on tänavu pa-
remaid tulemusi oodata. Pea-
miseks põhjuseks onfinantstur-
gudel praegu valitsev rõõmsam
meeleolu, mis on suuresti põh-
justatud Donald Trumpi luba-
tavatest majandusreformidest.

ÄRIPÄEV.EE

19
protsendi võrra
kasvas Credit
suisse’i käi-
ve esimeses
kvartalis, mis
oli analüütikute
ootustega ka
vastavuses.
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Tähtajaline hoius EUR, %

1 kuu 2kuud 3kuud 6 kuud 9 kuud 1aasta 2 aastat 3 aastat üle 5aasta min summa
Danske Bank kontakteeruge pangaga
Tallinna Äripank 0,10 0,15 0,20 0,40 0,50/1,50 0,60/1,60 0,70/1,70 - - 200

Tallinna Äripank (3) 0,25 0,30 0,35 0,55 0,65 0,75 0,85 - - 200
CitadelePank - - - 0,01 0,01 0,20 0,35 0,75 - 150
Versobank 0,40 0,50 0,60 0,90 1,00 1,80 1,80 1,80 - 350
DNB 0,01 0,05 0,09 0,18 0,21 0,23 0,28 0,33 - 100
Krediidipank 0,20 0,20 0,20 0,40 0,60 0,80 1,20 1,50 2 100/200(4)
BIGBANK 0,45 0,50 0,60 0,80 0,80 1,10 1,40 1,60 - 500

6 kuud

Inbank - - 0,50 0,75 1,00 1,25 1,75 2,00 - 500

Jooksev hoiusEUR, %

keskmiselt kuu
kuu jäägilt püsijäägilt

Danske Bank kontakteeruge pangaga
Tallinna Äripank - 0,00
Tallinna Äripank (3) - 0,00

CitadelePank - -

Versobank 0,00 0,00
DNB 0,05 (7) -

Krediidipank - 0,01
BIGBANK -

BIGBANK - -

Inbank - -

Tähtajaline hoius USD,%

1 kuu 2 kuud 3 kuud 6kuud 9kuud 1 aasta minsumma
Danske Bank kontakteeruge pangaga
Tallinna Äripank 0,05 0,05 0,05 0,10 0,15 0,20 200
Citadele Pank - - - 0,90 1,00 1,30 200
Versobank 0,30 0,35 0,45 0,70 0,90 1,10 500
DNB 0,10 0,11 0,14 0,29 0,39 0,49 100
Krediidipank 0,20 0,20 0,20 0,40 0,60 0,80 100/200 (4)

Kursid on päeva jooksul korrigeeritavad; (3) personaalpanganduseklientidele;
(4) internetipangas/kontoris (7) päevalõpu kontojäägilt,
Äripanga jooksva hoiuse intressimäär on nüüd 0%

Pankade kontaktandmed
VersobankHallivanamehe 4, Tallinn,
tel 680 2500, faks680 2501
DnB PANKTartu mnt 10,Tallinn,
tel 686 8500, faks686 8501,
e-post: info@dnb.ee, www.dnb.ee

EestiKrediidipankNarva mnt 4, Tallinn,
tel 669 0941, faks 661 6037
TallinnaÄripankVana-Viru 7, Tallinn, tel 668 8066,
faks668 8065

Citadele Pank Narva mnt. 63/1, Tallinn,
tel 770 0000, faks 770 0001,
e-post: info@citadele.ee, www.citadele.ee
BIGBANKRüütli 23, Tartu, tel 1333, faks 737 7582,
e-post: bigbank@bigbank.ee, www.bigbank.ee

võlakiri ISIN kood emiteerimis-lunastamis-kupongimäär intressimakse nimi-emissiooni
kuupäev tähtaeg sagedus väärtus,€ maht,€

Creditstar EE3300111038 1.12.2016 1.09.2017 8,00% kvartaalne 1 000 3 000 000
PlusPlus Capital EE3300110980 24.10.2016 1.10.2017 10,00% kvartaalne 100 3 000 000
Finora Capital EE3300110659 10.03.2015 15.03.2018 9,75% kvartaalne 1 000 4 000 000
Creditstar EE3300111046 1.12.2016 1.06.2018 11,00% kvartaalne 1000 12000 000
Mainor Ülemiste EE3300110691 16.06.2015 26.11.2018 7,00% kvartaalne 1 000 5000000

Uvic EE3300110782 27.11.2015 27.11.2018 10,00% kvartaalne 1 000 1 500 000
PlusPlus Capital EE3300110840 25.01.2016 1.02.2019 13,00% kvartaalne 1 000 4 000 000
Finora Capital EE3300110972 22.09.2016 22.05.2019 9,25% kvartaalne 1 000 1 000 000
PlusPlus Capital EE3300111079 20.12.2016 1.10.2019 12,00% kvartaalne 100 5 000 000
IuteCredit Europe A8 EE3300111020 28.11.2016 15.10.2019 14,00% kvartaalne 100 1 000 000
Creditstar EE3300111053 1.12.2016 1.12.2019 12,50% kvartaalne 1 000 15000 000
Redgate Capital AS Pärnu mnt 10, Tallinn 10148, tel 66 68 200, bonds@redgatecapital.eu, www.redgatecapital.eu

Fondid reKlaam

lHv varahaldus 25.04
ost müük NAV riski-% aasta tootlus (p.a), % fondi maht

aste algusest 12 kuud 3aastat 5aastat
Pensionifond L, EUR 1,61 1,61 1,61 2,61 1,43 3,76 3,96 4,37 477 937 635
Pensionifond M, EUR 1,26 1,26 1,26 1,85 0,96 2,53 3,31 3,85 71 008 199
Pensionifond S, EUR 1,28 1,28 1,28 1,80 -0,16 -0,01 2,11 2,59 60 835 697
Pensionifond XL,EUR 1,41 1,41 1,41 3,00 1,81 4,62 4,51 5,11 120 470 627
Pensionifond XS, EUR 1,19 1,19 1,19 1,29 -0,15 -0,06 2,10 2,79 20 625 953
Täiendav Pensionifond, EUR 1,62 1,64 1,64 3,22 2,25 5,79 5,91 6,26 9 190 108
LHV Pensionifond 25, EUR 1,10 1,10 1,10 3,91 1,04 1,76 2,92 3,78 12 677 940
LHV Pensionifond 50, EUR 1,31 1,31 1,31 5,48 1,00 1,87 3,62 4,54 227 754 671
LHV Pensionifond Intress, EUR 0,93 0,93 0,93 1,59 -0,06 0,00 1,34 2,27 4 269 244
LHV Pensionifond 100 Pluss, EUR 1,74 1,76 1,76 8,66 0,80 2,47 5,01 6,43 4690 469

LHV Pensionifond Intress Pluss, EUR 0,79 0,80 0,80 2,00 -0,25 -0,63 0,80 1,93 537 186

LHV Pärsia Lahe Fond A, EUR 11,31 11,43 11,43 0,77 0,06 -8,33 7,20 11 902 888,46

LHV Maailma Aktsiad Fond A, EUR 10,19 10,29 10,29 8,64 17,14 7,88 5,17 3 986 671,99
LHV Maailma Aktsiad Fond B, EUR 6,51 6,58 6,58 8,64 17,14 7,88 5,17 -

nordea pensions estonia 25.04
ost müük NAV riski-% aasta tootlus (p.a), % fondi maht

aste algusest 12 kuud 3 aastat 5 aastat
Nordea Pensionifond A, EUR 1,12 1,12 1,12 6,32 1,96 6,57 4,4 5 213 148 815,06

Nordea Pensionifond A Pluss, EUR 0,98 0,98 0,98 9,63 2,68 10 6,27 6,47 28 654 376,42

Nordea Pensionifond B, EUR 1,00 1,00 1,00 4,03 1,12 3,44 2,66 3,4 23 554 369,40
Nordea Pensionifond C,EUR 0,88 0,88 0,88 2,25 -0,29 -0,08 1,82 2,23 13414 220,01

Nordea Pensionifond Aktsiad 100, EUR 1,54 1,57 1,56 12,56 3,73 14,08 8,38 8,6 10734 473,52
Nordea Pensionifond Intress Pluss, EUR 0,80 0,81 0,80 3,58 0,76 2,88 3,31 3,57 2 320 279,14

trigon asset management 25.04
ost müük NAV riski-% aasta tootlus (p.a), % fondi maht

aste algusest 12 kuud 3 aastat 5 aastat
Trigon Balti Fond C, EUR 19,39 20,08 19,69 6,81 3,19 14,20 14,29 9,98 1 453 253,73
Trigon Uus Euroopa Fond C, EUR 31,00 32,10 31,47 11,85 12,81 27,05 8,26 11,92 101 496 256,98

Trigon Venemaa TopPicks Fond C, EUR 25,22 26,11 25,60 21,38 2,97 59,14 21,50 3,08 15 214 565,05

Fondivalitsejate kontaktandmed maaklerifirmade kontaktandmed
Trigon Asset Management AS
Viru Väljak 2, Tallinn 10111
tel. +372 667 92 00, www.trigon.ee

LHV Tartu mnt 2, Tallinn, tel 680 0400,
faks 680 0402

LHV VarahaldusAS Tartu mnt 2,
Tallinn 10145, tel 680 0400, faks 680 0402,
info@lhv.ee, www.lhv.ee
Nordea Pensions Estonia AS Liivalaia
45/47, Tallinn 10145, tel 710 1250, faks 710
1251, eesti@nordea.com, www.nordea.ee

REKLAAM

Värsked uudised ehitus-ja kinnisvarasektorist
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Tesla irratsionaalne
aktsiaralli
Tesla väärtpaber on Wall Streeti armastatuim aktsia ja
samas aktsia, mida armastatakse vihata.
Ma ei taha endkumbagi leeri liigitada,
aga üritades end määratledaratsionaalse
investorina, pean küsima: kust tulebTesla
aktsia nii kõrge hind?

Kolmapäevase seisuga maksis Tesla akt-
sia üle 313 dollari, mis tegi elektriautode
tootja turuväärtuseks 51,5 miljardit dolla-
rit. Firma aktsia on sel aastal rallinudkui
segane, tõustes vähem kui nelja kuuga li-
gi 47%.

Tesla turuväärtusele loovad kontras-
ti teised USA suured autotootjad. Ford Mo-
tor Company turuväärtus on 45 miljardit
dollaritning GeneralMotorsi turuväärtus
50,2 miljardit. Tesla on lühikese ajaja sada
korda väiksema tootmismahuga suutnud
investorite silmis tõusta väärtuslikumaks
ettevõttekskui needkaks üle saja aasta va-
na firmat.

Mind võtab see fakt ausalt öeldes sõ-
natuks. Võin eksida, aga mulle tundub, et
Tesla aktsiat upitavad aktsionärid põhjen-
davad oma optimismi kahe teguriga: Tesla
pole lihtsalt autotootja ning firma kasvu-
potentsiaal on tohutu.
Lootusetult ülehinnatud
Kuid isegi siis tundub Tesla aktsia lootu-
setultülehinnatud.SolarCityülevõtmise-
ga laiendas Tesla haaret autosektorist väl-
japoole ja jubavarem pakuti kodumajapi-
damistelemõeldudakut Powerwall. Siin
on kahtlemata Tesla kasvuvõimalus, kuid
selle suurus on vähemalt lähiaastatelpii-
ratud nii tehnoloogia kui ka firma finant-
side tõttu.

Tulles teise teguri juurde,siis Tes-
la müüs mullu 76 230 autot, mis tähen-
dab, etkasvuruumi on tohutult. Lisaks on
Elon Muskvälja käinud plaani, kuidas Tes-
la tuleb lagedale oma kastikaga, veoauto
jabussidega, mis tähendab, etTesla haare
võib tulevikus olla väga lai.

Kuid selles häda ongi –kõik hakkab
aset leidmaalles millalgi tulevikus, mitte
enne viit-seitset aastat. Võrdluseks: Gene-
ral Motors müüs 10miljonit autot.

Võttes arvesse Tesla suurt visiooni too-
ta kunagi ka veoautosid jabusse, siis ehk
asjakohasem võrdlus oleks Daimler AG-
ga, Mercedes-Benzi emafirmaga, mis too-
dab ka veoautosid jabusse. Daimleri 72,5
miljardi eurose turuväärtuseni on Teslal
veel minna, kuid Daimleri mahu saavuta-
miseks peaks Teslal kuluma kohe kindlas-
ti 7–10 aastat, rääkimata Daimlerile võrd-
väärse kasumlikkuse saavutamisest.

Tesla aktsia tugev ralli on teinud selle
vastuvõtlikumakskõiksugu negatiivsete-
le uudistele – oodatust väiksem tootmis-
maht, Model 3 hilinemine turule, ootama-
tu või oodatust suurem kahjum, aktsiate
lisaemissioonjne.

Kõigi minulearusaadavate näitaja-
te alusel ei õigusta Tesla kuidagi oma kõr-
get hinda, aga see ei tähenda, et aktsia ei
võiks edasi rallida. Mina näen, et praegu-
seks on Tesla aktsia niikaugele tulevikku
hinnatud, et ma olen ilmselt selleks ajaks
pensionil, kui firma bilanss aktsiale järele
jõuab.Ma ei ole Tesla-pessimist, üritan ol-
la realist.

Kõigi minule
arusaadavate
näitajate alusel
ei õigusta Tesla
kuidagi oma
kõrget hinda,
aga see ei tä-
henda, etaktsia
ei võiks edasi
rallida.

investor Toomas

Investor Toomas on Äripäeva välja mõeldud tegela-
ne, aga tema käsutuses on reaalne raha, mida ta in-
vesteeribfinantsturgudele. Toomas alustas tege-
vust 2002. aasta alguses, mil tema käsutusse anti
investeerimiseks miljon krooni. Toomase inves-
teerimisotsused langetab Äripäeva börsitoimetus,
investeerimismõtteid jagab investor Toomas Äripäe-
va tagumisel leheküljel ja veebis.

PORTFELL
Kuidas läheb Toomase
investeeringutel?
päevane muutus

–0,14%
väärtus 276023,00 eurot
53% aktsiad / 40% raha / 7% võlakirjad

aktsiate päevane muutus protsentides

Olympic EG 2,23
Lerøy Seafood 1,19
Tallink 0,53
Baltic Horizon Fund 0,04
Apranga 0
Ryanair 0
Berkshire Hathaway B-aktsia –0,07
Apple –0,08
Microsoft –0,29
Statoil –0,42

Viimased tehingud
Müüs: 9. jaanuaril 250 iShares Stoxx Euro-
pe 600 aktsiat hinnaga 36,36 eurot aktsia.
Tehingusumma oli 9090 eurot. Teenustasu
oli 14,06 eurot.
Müüs: 9. jaanuaril 442 Ryanairi aktsiat hin-
naga 14,68 eurot aktsia. Tehingusumma oli
6488,56 eurot. Teenustasu oli 14,06 eurot.

SINU ARVAMUS

Kommenteeri Toomase Investeerimis-
otsuseid, jaga oma kogemusi või esita küsi-
musi veebilehel www.aripaev.ee või e-kirjaga
aadressil investor.toomas@aripaev.ee

OMX TALLINN
52 nädalat

AUTOTOOTJA
Daimler ootab
kasumirallit
Daimleri esimese kvartali ka-
sum pea kahekordistus võrreldes
aastataguse ajaga, sest ettevõ-
te müüs oodatust rohkem linna-
maastureid ning suurenes ka kau-
bikute müük.
Daimler prognoosib nüüd, et
kuna maailmamajanduse kasvu-
prognoosid on üsna head ning
inimesed ostavad üha rohkem
uusi autosid, peaksid nii müügi-
numbrid, käive kui ka maksueel-
ne kasum märkimisväärselt kas-
vama.
Daimleri esimese kvartali kasum
oli 2,7 miljardit eurot, võrdluseks,
eelmisel aastal samal ajal oli see
1,35 miljardit. Kasumi kasv tuli
peamiselt linnamaasturite ning
Mercedes-Benzi E-klassi mudeli-
te suuremast müügist. Käive tõu-
sis 11% võrra, 38,8 miljardile dolla-
rile. Kokku müüs Daimler esime-
ses kvartalis 754 259 autot, kaubi-
kut, bussi ning veoautot.
Daimleri aktsia oli eile 0,42 prot-
sendiga languses ning maksis
68,43 eurot.

PANE TÄHELE
Twitter teatas kasjutajanumb-
rite suurenemisest, mis pani akt-
sia rallima.

Pepsi sai esimeses kvartalis 12
miljardi dollariga prognoositust
suurema käibe.

Luksuskontsern Kering (Gucci)
teatas kahe kümnendi parimast
kvartalist, mis pani aktsia börsil 9
protsenti tõusma.

BÖRSIKAUBAD
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HIND
Tesla aktsia on aasta algusest
kallinenud pea 47%
USA dollarites
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Tallinna börsi üldindeks, kajastab põhi- ja
lisanimekirja aktsiate liikumisi.
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+0,98%~

perioodi kõrgeim 1127,74
perioodi madalaim 955,95

Kütused 26.04
USD

NaftaIPE, bbl 51,62

NaftaNYMEX, bbl 49,18
Mootoribensiin, t 538,50

Diislikütus, t 471,75
Kerge kütteõli, t 465,75

Masuut (1% väävel), t 308,75

Maagaas Henry Hub, btu, USD 3,043

Põllumajandus 25.04
nael = 453,59 g

Kohv NYBOT, USc/nael 129,25

Valge suhkur NYSE LIFFE, USD/t 464,70

Kakao NYBOT, USD/t 1871,00

Nisu NYSE LIFFE, USD/t 148,00
Rapsiseemned NYSE LIFFE Pariis 399,5

Värvilised metallid 25.04
USD/t

Alumiinium LME 1954
Vask LME 5688
Plii LME 2165,5

Nikkel LME 9280
Tina LME 19625

Tsink LME 2603

Väärismetallid 26.04
USD/unts, unts = 31,105 g

Kuld COMEX 1262,34

Plaatina NYMEX 947,37
Pallaadium NYMEX 802,82

Hõbe COMEX 17,47

Austraalia dollar AUD 1,445

Bulgaaria leev BGN 1,956

Hiina jüaan CNY 7,498
Hongkongi dollar HKD 8,476

India ruupia INR 70,013
Jaapani jeen JPY 120,340

Kanada dollar CAD 1,479
Korea won KRW 1228,280

Norra kroon NOK 9,316

Poola zlott PLN 4,227
Rumeenia leu RON 4,526

EUR/SEK

9,5607
EUR/RUB

61,8847

Euroopa Keskpank

Singapuridollar SGD 1,517

Suurbritannia nael GBP 0,849

Šveitsi frank CHF 1,083
Taani kroon DKK 7,440

Tai baat THB 37,487
Tšehhi kroon CZK 26,771

Türgi liir TRY 3,913
Ungari forint HUF 311,700

USA dollar USD 1,089

ALLIKAS: BLOOMBERG KELLA 17SEISUGA

Tallinn 26.04
aktsia sulgemis-

hind, EUR
muutus
eelm, %

käive,
EUR

P/E ROE P/B divid.
tootlus

Arco Vara 1,370 -2,14 3 990 16,1 4,9% 0,79 0,7%
Baltika 0,307 2,33 3 661 65,6 4,1% 2,70 0,0%

Ekspress Grupp 1,340 0,00 - 9,1 9,1% 0,83 3,0%
Harju Elekter 4,330 0,93 128 463 2,7 48,3% 1,31 3,5%

LHV Group 9,580 1,38 152 162 12,6 21,0% 2,65 0,0%
Merko Ehitus 9,060 0,11 1 359 26,3 5,0% 1,31 7,1%

Nordecon 1,310 0,00 1 782 13,9 8,9% 1,24 2,3%

Olympic EG 1,830 2,23 112920 9,6 26,6% 2,55 8,2%
PRFoods 0,376 0,00 2 540 33,2 1,9% 0,64 0,0%

Pro Kapital Grupp 1,900 0,00 - - -2,7% 1,24 0,0%
Silvano FG 2,880 0,00 28 008 11,1 24,2% 2,70 3,5%

Skano Group 0,600 0,00 - 128,2 -23,0% 0,60 0,0%
TallinkGrupp 0,950 0,53 96 409 14,5 5,4% 0,79 8,4%
Tallinna Vesi 13,700 0,74 192 363 14,4 20,1% 2,90 6,6%

Tln Kaubamaja 8,900 2,06 87 227 14,1 15,4% 2,17 4,5%
Trigon PD 0,665 0,00 #VALUE 142,0 -2,1% 1,25 0,0%

Baltic Horizon Fund 1,300 0,04 22 583 - - - -

P/E arvutatud viimasenelja kvartali vahearuande(kui on olemas, siis rahvusvahelise raamatupidamisstandardi(IAS)

kohase) konsolideeritud koondkasumi emaettevõtjaosa põhjal

Riia 26.04
aktsia sulgemis-

hind, EUR
muutus
eelm, %

P/E P/B divid.
tootlus

Grindex 5,95 1,71 15,6 0,5 -

Latvijas Gaze 8,49 0,12 10,4 0,6 -

Olainfarm 10,00 -0,99 14,1 1,5 -

Olympic EG

2,23%
Olainfarm

-0,99%

Helsingi 26.04
aktsia

hind, EUR
muutus
eelm, %

P/E P/B divid.
tootlus

Alma Media 4,99 -0,60 23,7 3,5 3,2
Citycon 2,24 0,00 15,0 0,9 9,0

Elisa Comm. 31,68 0,25 19,2 4,8 4,7
Finnair 4,87 0,00 - 0,7 -

Fortum 13,03 0,23 23,3 0,9 -

HKScan 3,39 -0,88 - 0,5 4,7
Kesko 44,30 0,52 44,3 2,2 4,5

Neste Oil 37,37 0,19 - 2,6 3,5
Nokia 4,97 -0,20 - 1,4 -

Olvi 27,27 -0,26 17,4 2,8 2,8

PKC Group 23,55 -0,21 36,18 3,6 -

Stockmann 7,88 -0,13 - 0,5 -

Stora Enso 11,98 0,42 - 1,6 -

UPM Kymmene 24,79 0,16 - 1,7 3,8

Vilnius 26.04
aktsia

hind, EUR
muutus
eelm, %

P/E P/B divid.
tootlus

Apranga 2,73 0,00 - 2,8 4,4

Invalda 4,700 0,00 - 1,1 -

Linas Agro 0,660 1,54 16,2 0,7 -

Panevezio Statybos 1,030 0,98 - 1,6 -

Siauliu Bankas 0,460 -0,22 2,1 1,2 -

Snaige 0,298 12,03 - 0,6 -

LOE VEEBIST
Värsked börsiuudised: www.aripaev.ee/bors
Turuülevaade: investor.aripaev.ee


	Äripäev no. 81 27.04.2017�意Ὅȍజ专⸫⍸ﴣՈ榋i�������暕晪��⼀쯿漆眄─眀�㈁㘷㐵ܧ⌆⌆✢✦㔦∷☧ا؇ᐕ㈳ᘷᘗᘕᘗ㐁㘷ℷℵℕ᜖㌖㜲㌖㜲ؗᐇᐕᘗܗ✦㔦㜴⌆✢✦ᔆ㌔㜲ᔖܔ⌆✢✦܆⌆✢✦̦ᘷᘗ㈳㐵ا∣☧�⡓⌕๞؇䠐ే✏먭❱䘛ጏ㍉⡱㸨䑕ﴵㅀ⌧翾ꐆ닻퐝Ἕ䁅�㌾鑰༃ԅͧؔ⽧꘣
	Untitled������䡪됈��胡刍　�Ă�縈Ā蘈Ā����������ࡨ됈��刍　�Ă�
	FOTO: ANDRES HAABU�〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰㌰㌲㘶��������������������������㝿艪��谕졗죙ĕ䢰��������0㔰0㘱��������谕ᢞ飑謕硫İ㌰İ㌳蠬谕㡩
	Eesti kiireima kasvuga riigiks? Jah!������������������������������������������������������������������̀�����䀆ꠍ����鏿ﰀȀ���������ㄴ㌴����������������ŭ敮㣠㬍��᐀���������꣈䰃eㅟ����䬌䡂ଢ଼����������਀��㐠���렯㴉⢶�����꣈䰃⢶�㠣七�爠恂ଢ଼��������
	Untitled������䡪됈��胡刍　�Ă�縈Ā蘈Ā����������ࡨ됈��刍　�Ă�

	UUDIS��V捭慰見�Ă�ঊ杬祦㶝뼸�ઌ�V桥慤㖑忱�ૢ
	Emor: Lätist ostetud alkoholi osakaal kasvas 10%-le�　　㌀㤀　　　　　　　　　　　　　　㘀㔀㌀　㌀　　　㌀　㌀　㌀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈀㠀　愀㠀挀㄀㔀搀㠀㠀㌀攀㈀㄀㐀㔀㠀戀㔀㠀戀㄀㔀㠀㠀㘀㄀攀㈀㄀㐀　㄀㌀㤀㌀　㌀　　㄀㘀㈀㌀　㌀　挀㠀　愀㠀挀㄀㔀攀㠀挀㄀攀㈀㄀㐀㔀㠀挀㌀㠀戀㄀㔀㔀㠀㘀愀攀㈀㄀㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㌀㠀㌀　㌀　　　㌀㄀㌀　㌀　㄀㠀　戀㠀挀㄀㔀挀㠀㠀搀攀㈀㄀㐀㤀㠀挀㐀㠀戀㄀㔀攀㠀㜀　攀㈀㄀㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
	Praeguse mudeliga jõuab Eesti Rootsile järele 100 aasta pärast�〰㜶屵〰㘵屵〰㜰屵〰攴屵〰㘵屵〰㜶屵〰㘱屵〰㘴屵〰㘵屵〰㙣屵〰㈰屵〰㙦屵〰㙣屵〰㘵屵〰㙤屵〰㘱屵〰㈰屵〰㙢屵〰㘹屵〰㙥屵〰㘴屵〰㙣屵〰㘱屵〰㜳屵〰㜴屵〰㘹屵〰㈰屵〰㜴屵〰㘵屵〰㙣屵〰㙣屵〰㘹屵〰㜴屵〰㜵屵〰㘴屵〰㉣屵〰㈰屵〰㘵屵〰㜴屵〰㈰屵〰晣屵〰㙢屵〰㜳屵〰㙢屵〰㘹屵〰㈰屵〰㙦屵〰㙤屵〰㘱屵〰㈰屵〰㘹屵〰㙥屵〰㘹屵〰㙤屵〰㘵屵〰㙥屵〰㘵屵〰㈰屵〰㘵屵〰㘹屵〰㈰屵〰㜰屵〰㘵屵〰㘱屵〰㙢屵〰㜳屵〰㈰屵〰㜳屵〰㘵屵〰㘱屵〰㙣屵〰㈰屵〰㘸屵〰㘱屵〰㙢屵〰㙢屵〰㘱屵〰㙤屵〰㘱屵〰㈰屵〰㜴屵〰昶屵〰昶屵〰㘴屵〰㈰屵〰㜴屵〰㘵屵〰㘷屵〰㘵屵〰㙤屵〰㘱屵〰㉥屵〰㈰屵〰㐶屵〰㙦屵〰㜴屵〰㙦屵〰㍡屵〰㈰屵〰㔲屵〰㘱屵〰㜵屵〰㙣屵
	Raasuke küsib riigifirma nõukogule suuremat tasu�㘴㸠㰰ㅡ㐾ഊ㰰ㄶ㔾‼〱㘷㸠㰰ㅡ㜾ഊ㰰ㄶ㠾‼〱㙥㸠㰰ㅡ戾ഊ㰰ㄶ显‼〱㜵㸠㰰ㅢ㌾ഊ㰰ㄷ㘾‼〱慢㸠㰰ㅣ〾ഊ㰰ㅡ挾‼〱捦㸠㰰ㅦ㠾ഊ㰰ㅤ〾‼〱搱㸠㰰㈱放ഊ㰰ㅤ㈾‼〱攱㸠㰰㈲㐾ഊ㰰ㅥ㈾‼〱收㸠㰰㈵〾ഊ㰰ㅥ㜾‼〱敡㸠㰰㈵㘾ഊ㰰ㅥ戾‼〱散㸠㰰㈵戾ഊ㰰ㅥ搾‼〱昲㸠㰰㈵放ഊ㰰ㅦ㌾‼〱昸㸠㰰㈶㔾ഊ㰰ㅦ㤾‼〱晦㸠㰰㈶搾ഊ㰰㈰〾‼〲〲㸠㰰㈷㐾ഊ㰰㈰㌾‼〲㄰㸠㰰㈷㠾ഊ㰰㈱ㄾ‼〲ㅣ㸠㰰㈸㜾ഊ㰰㈱搾‼〲ㅦ㸠㰰㈹㐾ഊ㰰㈲〾‼〲㈴㸠㰰㈹㠾ഊ㰰㈲㔾‼〲㉣㸠㰰㈹放ഊ㰰㈲搾‼〲㉥㸠㰰㉣㘾ഊ㰰㈲显‼〲㌱㸠㰰㉣㤾ഊ㰰㈳
	Nimetamiskomitee esimees Erkki Raasuke tahab riigiettevõtete nõukogu liimetele töö eest väärilist tasu. FOTO; ANDRES HAABU�㌰〰㈴〰㌶〰㈸㸠呪ഊ䕔ഊ儍ੱഊ䉔ഊㄶ⸶㐠〮〰‰⸰〠ㄷ⸰ㄠ㈴㘮㐳‱〶㤮㈸⁔洍ਲ਼⁔爍਼〰㈵〰㉦〰㌲〰㉡〰㉣㸠呪ഊ䕔ഊ儍ੱഊ䉔ഊ㌸⸹㌠〮〰‰⸰〠㐶⸴㤠㘳⸰〠㄰㈰⸱㌠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〳㜰〴㠰〵㘰〴昰〴㐾⁔樍੅名ੑഊ焍ੂ名਴㌮㈳‰⸰〠〮〰‴㘮㐹‱㜶⸰〠㄰㈰⸱㌠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〴挰〵㔰〵㔰〴㐰〵㜰〵㘰〴挰〵㈰〵㄰〴㐰〴㐰〴昰〵㄰〴㠾⁔樍੅名ੑഊ焍ੂ名਴ㄮ㌸‰⸰〠〮〰‴㘮㐹‶㈮㠷‹㜰⸱㌠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〴㐰〴攰〵㜰〵㘰〴挰〴㐰〵㔰〴㐰〴昰〴昰〴挾⁔樍੅名ੑഊ焍ੂ名਱㔮㄰‰⸰〠〮〰‱㜮㈹‶㌮〰‹㌲⸲㠠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〳㜰〴㠰〵㘰〴昰〴㐾⁔樍੅名ੑഊ焍ੂ名਱㜮㐳‰⸰〠〮〰‱㘮㜲‱〶⸰〠㤳㈮㘹⁔洍ਲ਼⁔爍਼〰㔹〰愶〰愶〰㔵〰㔷〰㔳〰㐴〰㐵〰㐸〰㔵㸠呪ഊ䕔ഊ儍ੱഊ䉔ഊㄷ⸳㈠〮〰‰⸰〠ㄷ⸵㜠ㄹ㘮〰‹㌲⸲㠠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〵㈰〵ㄾ⁔樍੅名ੑഊ焍ੂ名਱㔮㈷‰⸰〠〮〰‱㜮㈹′㈲⸰〠㤳㈮㈸⁔洍ਲ਼⁔爍਼〰㍡〰㐴〰㑦〰㑦㸠呪ഊ䕔ഊ儍ੱഊ䉔ഊㄶ⸳㈠〮〰‰⸰〠ㄷ⸰ㄠ㈵㠮〰‹㌲⸲㠠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〳㘰〵㜰〵㔰〴㠰〴㠰〵㜰〴挾⁔樍੅名ੑഊ焍ੂ名਱㜮㐲‰⸰〠〮〰‱㔮㠷″㄰⸷㈠㤳㈮㈸⁔洍ਲ਼⁔爍਼〰㐴〰㔵〰㔰〰㐴〰㔶〰㔷〰㐴〰㔷〰㔸〰㑣〰㔰㸠呪ഊ䕔ഊ儍ੱഊ䉔ഊㄵ⸹〠〮〰‰⸰〠ㄷ⸲㤠㐱㌮㐳‹㌲⸲㠠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〴㐰〴攰〵㜰〵㘰〴挰〴㐾⁔樍੅名ੑഊ焍ੂ名਱㐮㐰‰⸰〠〮〰‱㔮㠷‴㘳⸱㌠㤳㈮㐰⁔洍ਲ਼⁔爍਼〰㑤〰㐴㸠呪ഊ䕔ഊ儍਀਀㰰〵㈰〵ㄾ⁔樍੅名ੑഊ
ੑഊ�　㐀㄀尀甀　　㐀㈀尀甀　　

	Raudtee nõuab 14 miljonit lisaeurot aastas�퐌퐌냏퐌䃌퐌悧퐌⃓퐌ꂨ퐌烓퐌傣퐌₦퐌Ⴇ퐌킥퐌炦퐌삦퐌ゥ퐌탒퐌傭퐌퐌퐌ゴ퐌킴퐌肥퐌₡퐌삡퐌킠퐌傲퐌낢퐌ꂣ퐌肴퐌炡퐌퐌£퐌悢퐌邤퐌䂤퐌탗퐌
X
쁖
䁞
灛
쁛
恜
끜
]
遞
恍

偝
ꁝ

I
遏
N
ၒ
끍
ꁓ
偓
聐

큐
偉
ꁉ
䁊

ぐ
S
䁏
偘
큕
ꁘ
끗
恗
遙
ၗ
쁠
ၡ
큟
⁠
聟
⁥
䁣
큤
䁙
灥
偧
쁥
聤
끒
灑
さ


聕
⁑
恒
達
쁑
ၜ
遨

䁔
⁛
ꁧ
聋


	SISUTURUNDUS������������������������������������������������������������
	PU tehnoloogia säästab põrandaid, raha ja keskkonda�　　㌀㤀　　　　　　　　　　　　　　㘀㔀㌀　㌀　　　㌀　㌀　㌀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈀㠀　愀㠀挀㄀㔀搀㠀㠀㌀攀㈀㄀㐀㔀㠀戀㔀㠀戀㄀㔀㠀㠀㘀㄀攀㈀㄀㐀　㄀㌀㤀㌀　㌀　　㄀㘀㈀㌀　㌀　挀㠀　愀㠀挀㄀㔀攀㠀挀㄀攀㈀㄀㐀㔀㠀挀㌀㠀戀㄀㔀㔀㠀㘀愀攀㈀㄀㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㌀㠀㌀　㌀　　　㌀㄀㌀　㌀　㄀㠀　戀㠀挀㄀㔀挀㠀㠀搀攀㈀㄀㐀㤀㠀挀㐀㠀戀㄀㔀攀㠀㜀　攀㈀㄀㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
	PU Color�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	PU Sealer�〰㙦〰㙣〰㙦〰㜲〰〰〰㙦〰㙦〰㘷〰㘹〰㘱〰㈰〰㜳〰攴〰攴〰㜳〰㜴〰㘱〰㘲〰㈰〰㜰〰昵	उ

	KOMMENTAAR�deliga jõuab Eesti Rootsile järele 100 aasta pära

	UUDIS KAANELUGU�׆¶Ѳ5׆®Ѳ5׆°Ѳ5Ֆ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲR좶艪Ѳ�씀¸ȹ%عZѲ;׆ªѲy׆ªѲ�׆ªѲ[׆￢Ѳﾽ׆ªѲ�ȹ￬ǆﾜȹ�ȹ�Ֆ¢ЀwՖ¢
	See fond pole algajale investorile�ᜲ㐑☧☧∣؇ᐕᘗ㈳᜷⌆✢✦܆⌆✢ᘷĻ㜶㔶✴⌦ܢ㘵Ļᜲ᜖㌶᜖᜖᜖㌑ℕℕᘑᘗᘗ㈳㐷∣؇ᘕܗ㔢㜴㌶ᜲԖ㩔湈㕯ᐒɧ✇ഊధ༃ṝ⁋唡༡ᬤ┼ࠝȊ㵱㰩摉偠Ԅ儙㔟䘷ᙈ䔔ᄝᩏ∔ㄟ䈴䑹́䘢⨪㱉┵ਣ᰻崋彆☮༜ང㔆侠ံՇ椆᏾ᰙᰜ㤢Ṭ⁖ĆἈ缑ⵃ堺Ḯ脂䵕䩞ⴘ껽ᐮ樌Б⨂ఋᠠ簢ᘲ᤺㐠ด怈̃䴂䤵䉆婑؅㌼ం尯⁴唊䨰Ὃᜋ❘ɰ䤅ᠧ吾ధᵋ焕぀猎阄☟ூᄸ࡛ć늉﹩ᷨ噖␝傴Ъ℄䨃䩹
	Uus riskifond paneb investorite närvid proovile�샊︉Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�됇�萊�䀂�ꀀ�Ā�����䠪ࠆĀ�Ā�����Ā���삕⩣����������⢶�⢶�⢶�⢶�袗㈋㒒쁤蠵﬉Ѐ�Ѐ�����Ⲥ쁤Ā�ᒤ쁤������������������ꠊ᩵��搇ၤノၤ롰》Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�帄�ḁ�蠁�뜀�Ā�����㠫ࠆĀ�ꡆĀ�����Ā���삕⩣����������⢶�⢶�⢶�⢶�怾㒒쁤����������Ⲥ쁤Ÿ묀ᒤ쁤������������������伊᩵��꜆ၤノၤ�Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�ⴄ�⤈�눁�
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Mart Schults koos Reet Roosi ja Lauri Luikeriga sai finantsinspektsioonilt loa luua Eesti esimene hedge-fond FOTO: KRR FUNDS�∠坉䑔䠽∴㤢⁈䕉䝈吽∱㜢⁃低呅乔㴢㌲ⰹ㘢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰∯㸍ਉउउउ㱓倠䥄㴢倱㕟卐〱㌱㘢⁈偏匽∲㐸㜢⁖偏匽∳㈱㜢⁗䥄呈㴢㠵∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷〢⁈偏匽∲㔷㈢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㌲∠䡅䥇䡔㴢ㄷ∠䍏乔䕎吽∹ⰱ㜢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳㄷ∠䡐体㴢㈶〴∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∸㐢⼾ഊउउउ़却物湧⁉䐽≐ㄵ当吰ㄵ㜱∠䡐体㴢㈶㠸∠噐体㴢㌲〰∠坉䑔䠽∳㔢⁈䕉䝈吽∱㜢⁃低呅乔㴢ㄳⰵㄢ⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰∯㸍ਉउउउ㱓倠䥄㴢倱㕟卐〱㌱㠢⁈偏匽∲㜲㌢⁖偏匽∳㈱㜢⁗䥄呈㴢㠲∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㈢⁈偏匽∲㠰㔢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㈸∠䡅䥇䡔㴢ㄴ∠䍏乔䕎吽∱〷∠坃㴢ㄮ〰∠䍃㴢〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳㄹ∠䡐体㴢㈸㌳∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∷∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㌢⁈偏匽∲㠴〢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㈸∠䡅䥇䡔㴢ㄴ∠䍏乔䕎吽∸ㄴ∠坃㴢ㄮ〰∠䍃㴢〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳ㈰∠䡐体㴢㈸㘸∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∴∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㐢⁈偏匽∲㠷㈢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㔶∠䡅䥇䡔㴢ㄷ∠䍏乔䕎吽∴㤹ⰱ㘢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰〢⼾ഊउउउ㰯呥硴䱩湥㸍ਉउउ़呥硴䱩湥⁉䐽≐ㄵ彔䰰〲㔵∠䡐体㴢ㄴㄱ∠噐体㴢㌲㌱∠坉䑔䠽∱㔱㜢⁈䕉䝈吽∱㠢㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㔢⁈偏匽∱㐱ㄢ⁖偏匽∳㈳ㄢ⁗䥄呈㴢㔷∠䡅䥇䡔㴢ㄸ∠䍏乔䕎吽≔物杯渢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳ㈱∠䡐体㴢
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Rohkem selliseid fonde!�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

	UUDIS��V捭慰見�Ă�ঊ杬祦㶝뼸�ઌ�V桥慤㖑忱�ૢ
	Harju Elektri kasumis jõnks sees�　㘀㐀　　　　　　㘀昀　　㘀昀　　㘀㜀　　㘀㤀　　㘀㄀　　㈀　　　㜀㌀　　攀㐀　　攀㐀　　㜀㌀　　㜀㐀　　㘀㄀　　㘀㈀　　㈀　　　㜀　　　昀㔀　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀攀　　㘀㐀　　㘀㄀　　㘀㤀　　㘀㐀　　㈀挀　　㈀　　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀㠀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀愀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀戀　　㘀㔀　　㜀㌀　　㘀戀　　㘀戀
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Harju elektri kulude pea 50protsendisest kasvust peaosa tuli metalli hinna tõusust, kuid oma osa andis ka töötasude kasv. FOTO: ANDRAS KRALLA�㜀㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　�ഊ
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Maksekultuur sajandi parim��������������Ā���덙聪��爀虚������Ā�Ā�����������ﳿ�Ā���쭙聪��눀虚㬁�쌂�嬄�Ԁ�������������������썙聪��虚㘁�쌂�㤀�Ѐ����������������������㈂虚������Ā�Ā�
	Rail Balticul kasumini raske tee�　㘀㐀　　　　　　㘀昀　　㘀昀　　㘀㜀　　㘀㤀　　㘀㄀　　㈀　　　㜀㌀　　攀㐀　　攀㐀　　㜀㌀　　㜀㐀　　㘀㄀　　㘀㈀　　㈀　　　㜀　　　昀㔀　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀攀　　㘀㐀　　㘀㄀　　㘀㤀　　㘀㐀　　㈀挀　　㈀　　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀㠀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀愀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀戀　　㘀㔀　　㜀㌀　　㘀戀　　㘀戀
	Ettekujutus rail Balticust – jõe sillaga kombineeritud viadukt. ILLUSTRATSIOON: RAILBALTIC.INFO�　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　�爀ഀ਀ഀ਀��ኝㅺ��㭢

	Ettevõtete laenuportfell kasvab tempokalt�㔀㈀　　　　　　㘀㐀　　㘀㔀　　㘀挀　　㘀㤀　　㘀㜀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀愀　　昀㔀　　㜀㔀　　㘀㄀　　㘀㈀　　㈀　　　㐀㔀　　㘀㔀　　㜀㌀　　㜀㐀　　㘀㤀　　㈀　　　㔀㈀　　㘀昀　　㘀昀　　㜀㐀　　㜀㌀　　㘀㤀　　㘀挀　　㘀㔀　　㈀　　　㘀愀　　攀㐀　　㜀㈀　　㘀㔀　　㘀挀　　㘀㔀　　㈀　　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㈀　　　㘀㄀　　㘀㄀　　㜀㌀　　㜀㐀　　㘀㄀　　㈀　　　㜀　　　攀㐀　　㜀㈀　　㘀㄀�Ὤ
	Eesti Panga ökonomisti Mari Tamme teatel on Eesti pankade laenuportfelli kvaliteet hea. FOTO: EESTI PANK�　㘀搀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㄀　　　　　　　　　　　　　　戀㌀㔀㤀㠀　㘀愀　　　　　　㠀　㜀㈀　　㠀㘀㔀愀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㄀　　　　　　　㄀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　昀挀昀昀昀昀昀昀　㄀　　　　　　　　　　　　　　挀戀㔀㤀㠀　㘀愀　　　　　　㠀　戀㈀　　㠀㘀㔀愀㌀戀　㄀　　　　挀㌀　㈀　　　　㔀戀　㐀　　　　　㔀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　挀㌀㔀㤀㠀　㘀愀　　　　　　㠀　攀㈀　　㠀㘀㔀愀㌀㘀　㄀　　　　挀㌀　㈀　　　　㌀㤀　　　　　　　㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　搀戀㔀㤀㠀　㘀愀　　　　　　㠀　㌀㈀　㈀㠀㘀㔀愀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㄀　　　　　　　㄀　　

	Kaubaveol ülekaal transiidil������������╃祫㘵�숁虚脀�쌂�㤀�Ѐ�7㈠����������������ⵃ祫㜸�樁虚������Ā�ıㄠ����������꼀�Ā���啃祫㘴�ꨁ虚������Ā�Ķ㜠����������ḃ�Ā���嵃祫㌲�눁虚������Ā�ĸㄠ����������뀁�Ā���
	Investorite kaitse tugevneb�肌�������������������������������������������������������������������

	KASULIK�te laenuportfell kasvab tempokalt�
	Eestlase loomus soosib iduettevõtlust�㜀㈀　　　　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㜀㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㌀㜀㌀　㌀　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㘀㔀㌀㐀㌀　㌀　㘀㔀㌀㐀㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㘀㌀㈀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀　㌀　㌀　㘀㘀㌀㔀　　　㤀　㤀　㤀�孮
	tallinna tehnikaülikooli majandusteaduskonna dotsent Mait Rungi esinemas Äripäeva korraldatud konverentsil “Motivatsioon ja äri”. FOTO: URMAS KAMDRON�㜀㐀　　　　㌀㜀　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀㈀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㤀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㄀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㈀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㔀　　㌀㌀　　㌀㐀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㔀　　㌀㌀　　㌀㐀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀㐀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㄀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㈀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㈀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㔀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㤀　　㌀　　　㌀㤀　　㌀　　　㌀㤀　　　　　　㔀戀㘀攀��
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko


	UUDIS�eol ülekaal transiidil�ૢ
	Aktsiisitõusud suurendasid alkoholitootja müüki�샊︉Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�됇�萊�䀂�ꀀ�Ā�����䠪ࠆĀ�Ā�����Ā���삕⩣����������⢶�⢶�⢶�⢶�袗㈋㒒쁤蠵﬉Ѐ�Ѐ�����Ⲥ쁤Ā�ᒤ쁤������������������ꠊ᩵��搇ၤノၤ롰》Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�帄�ḁ�蠁�뜀�Ā�����㠫ࠆĀ�ꡆĀ�����Ā���삕⩣����������⢶�⢶�⢶�⢶�怾㒒쁤����������Ⲥ쁤Ÿ묀ᒤ쁤������������������伊᩵��꜆ၤノၤ�Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�ⴄ�⤈�눁�
	Altia Eesti tootmine. foto: Eiko Kink�㜀㈀　　　　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㜀㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㌀㜀㌀　㌀　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㘀㔀㌀㐀㌀　㌀　㘀㔀㌀㐀㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㘀㌀㈀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀　㌀　㌀　㘀㘀㌀㔀　　　㤀　㤀　㤀�孮

	Teet Soormist saab maaelu edendaja�ᜲ㐑☧☧∣؇ᐕᘗ㈳᜷⌆✢✦܆⌆✢ᘷĻ㜶㔶✴⌦ܢ㘵Ļᜲ᜖㌶᜖᜖᜖㌑ℕℕᘑᘗᘗ㈳㐷∣؇ᘕܗ㔢㜴㌶ᜲԖ㩔湈㕯ᐒɧ✇ഊధ༃ṝ⁋唡༡ᬤ┼ࠝȊ㵱㰩摉偠Ԅ儙㔟䘷ᙈ䔔ᄝᩏ∔ㄟ䈴䑹́䘢⨪㱉┵ਣ᰻崋彆☮༜ང㔆侠ံՇ椆᏾ᰙᰜ㤢Ṭ⁖ĆἈ缑ⵃ堺Ḯ脂䵕䩞ⴘ껽ᐮ樌Б⨂ఋᠠ簢ᘲ᤺㐠ด怈̃䴂䤵䉆婑؅㌼ం尯⁴唊䨰Ὃᜋ❘ɰ䤅ᠧ吾ధᵋ焕぀猎阄☟ூᄸ࡛ć늉﹩ᷨ噖␝傴Ъ℄䨃䩹
	Gaasi piiriülene müük läheb lihtsamaks�ᜲꌅ���⢶�⌦✇��✦⌂燺瑰㼶�혁㴉㜲㔶Ā�㔡ᔡ쬌���⢶�᜷ܔ遫갍ᜲ᜖篺瑰☧�度ᐥᘗЀ�∧㌧����硦눂ɦ��फก藺瑰嘦�␂जԈĀ�晉剦����⢶�ᰛ挱��፛䘍迺瑰ऋ�。ḕ⬡Ā�褄㘽唆���⢶�ﰃ唌갍䜴䑍觺瑰噦�᠂⽽ȇЀ�Ē漗����䡸ぜࠒ��࠰ḉ鏺瑰㬝�ం㴉͠ȃĀ�剂㱥唆���⢶�〼⠧��␠鷺瑰⬜�ሂ㰉ཛྷఆĀ�각����⢶�吂⤝끬갍ှȄꟺ瑰乆��㴉��
	Kinnisvaraturu tehingute maht kasvas��㜀㈀　　　　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㜀㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㌀㜀㌀　㌀　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㘀㔀㌀㐀㌀　㌀　㘀㔀㌀㐀㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㘀㌀㈀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀　㌀　㌀　㘀㘀㌀㔀　　　㤀

	KASULIK�te laenuportfell kasvab tempokalt�
	Suvepäevade korraldamiseks tuleks varuda aasta��샊︉Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�됇�萊�䀂�ꀀ�Ā�����䠪ࠆĀ�Ā�����Ā���삕⩣����������⢶�⢶�⢶�⢶�袗㈋㒒쁤蠵﬉Ѐ�Ѐ�����Ⲥ쁤Ā�ᒤ쁤������������������ꠊ᩵��搇ၤノၤ롰》Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�帄�ḁ�蠁�뜀�Ā�����㠫ࠆĀ�ꡆĀ�����Ā���삕⩣����������⢶�⢶�⢶�⢶�怾㒒쁤����������Ⲥ쁤Ÿ묀ᒤ쁤������������������伊᩵��꜆ၤノၤ�Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�
	Päevajuht peaks suvepäevadel olema kindlasti tellitud, et ükski oma inimene ei peaks seal hakkama tööd tegema. Foto: Raul Mee�坉䑔䠽∴㤢⁈䕉䝈吽∱㜢⁃低呅乔㴢㌲ⰹ㘢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰∯㸍ਉउउउ㱓倠䥄㴢倱㕟卐〱㌱㘢⁈偏匽∲㐸㜢⁖偏匽∳㈱㜢⁗䥄呈㴢㠵∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷〢⁈偏匽∲㔷㈢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㌲∠䡅䥇䡔㴢ㄷ∠䍏乔䕎吽∹ⰱ㜢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳㄷ∠䡐体㴢㈶〴∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∸㐢⼾ഊउउउ़却物湧⁉䐽≐ㄵ当吰ㄵ㜱∠䡐体㴢㈶㠸∠噐体㴢㌲〰∠坉䑔䠽∳㔢⁈䕉䝈吽∱㜢⁃低呅乔㴢ㄳⰵㄢ⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰∯㸍ਉउउउ㱓倠䥄㴢倱㕟卐〱㌱㠢⁈偏匽∲㜲㌢⁖偏匽∳㈱㜢⁗䥄呈㴢㠲∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㈢⁈偏匽∲㠰㔢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㈸∠䡅䥇䡔㴢ㄴ∠䍏乔䕎吽∱〷∠坃㴢ㄮ〰∠䍃㴢〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳㄹ∠䡐体㴢㈸㌳∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∷∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㌢⁈偏匽∲㠴〢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㈸∠䡅䥇䡔㴢ㄴ∠䍏乔䕎吽∸ㄴ∠坃㴢ㄮ〰∠䍃㴢〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳ㈰∠䡐体㴢㈸㘸∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∴∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㐢⁈偏匽∲㠷㈢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㔶∠䡅䥇䡔㴢ㄷ∠䍏乔䕎吽∴㤹ⰱ㘢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰〢⼾ഊउउउ㰯呥硴䱩湥㸍ਉउउ़呥硴䱩湥⁉䐽≐ㄵ彔䰰〲㔵∠䡐体㴢ㄴㄱ∠噐体㴢㌲㌱∠坉䑔䠽∱㔱㜢⁈䕉䝈吽∱㠢㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㔢⁈偏匽∱㐱ㄢ⁖偏匽∳㈳ㄢ⁗䥄呈㴢㔷∠䡅䥇䡔㴢ㄸ∠䍏乔䕎吽≔物杯渢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳ㈱∠䡐体㴢ㄴ㘸∠噐体㴢
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Levinud vead suvepäevade korraldamisel�ᜲꌅ���⢶�⌦✇��✦⌂燺瑰㼶�혁㴉㜲㔶Ā�㔡ᔡ쬌���⢶�᜷ܔ遫갍ᜲ᜖篺瑰☧�度ᐥᘗЀ�∧㌧����硦눂ɦ��फก藺瑰嘦�␂जԈĀ�晉剦����⢶�ᰛ挱��፛䘍迺瑰ऋ�。ḕ⬡Ā�褄㘽唆���⢶�ﰃ唌갍䜴䑍觺瑰噦�᠂⽽ȇЀ�Ē漗����䡸ぜࠒ��࠰ḉ鏺瑰㬝�ం㴉͠ȃĀ�剂㱥唆���⢶�〼⠧��␠鷺瑰⬜�ሂ㰉ཛྷఆĀ�각����⢶�吂⤝끬갍ှȄꟺ瑰乆��㴉��
	KOMMENTAAR Üritustel peab vormi asemel domineerima sisu�‱〶㤮㈸⁔洍ਲ਼⁔爍਼〰㉣〰㌱〰㌹〰㈸〰㌶〰㌷〰㌲〰㌵㸠呪ഊ䕔ഊ儍ੱഊ䉔ഊㄷ⸱㈠〮〰‰⸰〠ㄷ⸰ㄠㄵ㔮〰‱〶㤮㈸⁔洍ਲ਼⁔爍਼〰㌷〰㌲〰㌲〰㌰〰㈴〰㌶〰㈸㸠呪ഊ䕔ഊ儍ੱഊ䉔ഊㄶ⸶㐠〮〰‰⸰〠ㄷ⸰ㄠ㈴㘮㐳‱〶㤮㈸⁔洍ਲ਼⁔爍਼〰㈵〰㉦〰㌲〰㉡〰㉣㸠呪ഊ䕔ഊ儍ੱഊ䉔ഊ㌸⸹㌠〮〰‰⸰〠㐶⸴㤠㘳⸰〠㄰㈰⸱㌠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〳㜰〴㠰〵㘰〴昰〴㐾⁔樍੅名ੑഊ焍ੂ名਴㌮㈳‰⸰〠〮〰‴㘮㐹‱㜶⸰〠㄰㈰⸱㌠呭ഊ㌠呲ഊ㰰〴挰〵㔰〵㔰〴㐰〵㜰〵㘰〴挰〵㈰〵㄰〴㐰〴㐰〴昰〵㄰〴㠾⁔樍੅名ੑഊ0㔶〰㑣〰㑣〰㔶㸠呪ഊ䕔ഊ儍਀㐴〰㐸〰㔹〰㐴〰㔶㸠呪ഊ䕔ഊ儍਀屵〰㑢é霍〒頍ഊഊഊഊഊഊ

	ARVAMUS�te laenuportfell kasvab tempokalt�
	Kinnisvara – kas taevas on piir?�　㘀㐀　　　　　　㘀昀　　㘀昀　　㘀㜀　　㘀㤀　　㘀㄀　　㈀　　　㜀㌀　　攀㐀　　攀㐀　　㜀㌀　　㜀㐀　　㘀㄀　　㘀㈀　　㈀　　　㜀　　　昀㔀　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀攀　　㘀㐀　　㘀㄀　　㘀㤀　　㘀㐀　　㈀挀　　㈀　　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀㠀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀愀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀戀　　㘀㔀　　㜀㌀　　㘀戀　　㘀戀
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Eesti kiireima kasvuga riigiks�　　　　　　　　　　　　　　　　　쳸腪　�鄁　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　����Ό腪��騁攀昀昀　　㔀㔀　　㘀攀　　㜀㐀　　㘀㤀　　㜀㐀　　㘀挀　　㘀㔀　　㘀㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Meil tuleb rihma koomale tõmmata�　㘀㐀　　　　　　㘀昀　　㘀昀　　㘀㜀　　㘀㤀　　㘀㄀　　㈀　　　㜀㌀　　攀㐀　　攀㐀　　㜀㌀　　㜀㐀　　㘀㄀　　㘀㈀　　㈀　　　㜀　　　昀㔀　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀攀　　㘀㐀　　㘀㄀　　㘀㤀　　㘀㐀　　㈀挀　　㈀　　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀㠀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀愀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀戀　　㘀㔀　　㜀㌀　　㘀戀　　㘀戀
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Kui käed rüppe laseme, siis on see rong läinud!�샊︉Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�됇�萊�䀂�ꀀ�Ā�����䠪ࠆĀ�Ā�����Ā���삕⩣����������⢶�⢶�⢶�⢶�袗㈋㒒쁤蠵﬉Ѐ�Ѐ�����Ⲥ쁤Ā�ᒤ쁤������������������ꠊ᩵��搇ၤノၤ롰》Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�帄�ḁ�蠁�뜀�Ā�����㠫ࠆĀ�ꡆĀ�����Ā���삕⩣����������⢶�⢶�⢶�⢶�怾㒒쁤����������Ⲥ쁤Ÿ묀ᒤ쁤������������������伊᩵��꜆ၤノၤ�Ȁ�Ԁ���Ҧ⩣Ā�ⴄ�⤈�눁�
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Päevakorra täiendamine ei tühista koosolekut�㉣〰㈰〰㜳〰㘹〰㘹〰㜳〰㈰〰㙦〰㙥〰㈰〰㜳〰㘵〰㘵〰㈰〰㜲〰㙦〰㙥〰㘷〰㈰〰㙣〰攴〰㘹〰㙥〰㜵〰㘴〰㈱〰〰挰捡晥〹〲〰〰〰〵〰〰〰〰〰〰〰〴愶㉡㘳〱〰〰〰戴〷〰〰㠴ち〰〰㐰〲〰〰愰〰〰〰〱〰〰〰晦晦晦晦晦晦晦晦㐸㉡〸〶〱〰〰〰昰慦敢〹〱〰〰〰晦晦晦晦晦晦晦晦〱〰〰〰〰〰〰〰挰㤵㉡㘳〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰晦晦晦晦㈸戶摦㘳㈸戶摦㘳㈸戶摦㘳㈸戶摦㘳㠸㤷㌲ぢ㌴㤲挰㘴㠸㌵晢〹〴〰〰〰〴〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰㉣愴挰㘴〱〰〰〰ㄴ愴挰㘴〰〰
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Kogu tõde Rail Balticust�majandusteaduskonna dotsent Mait Rungi esinemas Äripäeva korraldatud konverentsil “Motivatsioon ja äri”. FOTO: URMAS KA
	TÄPSUSTUS�〰㈰〰㜴〰昵〰㘴〰㘵〰㈰〰㔲〰㘱〰㘹〰㙣〰㈰〰㐲〰㘱〰㙣〰㜴〰㘹〰㘳〰㜵〰㜳〰㜴〰〰is

	INVESTOR�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	McDonald’s investoreid nälga ei jäta�　㔀㌀　　　　㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㘀㘀㌀㔀㌀　㌀　㌀㘀㌀㐀㌀　㌀　㌀㘀㌀㔀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㔀㌀㈀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㐀㌀㈀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㘀㌀㌀㌀　㌀　㌀㜀㌀㔀㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀　㌀　　　㘀㤀
	Mcdonald’s on eksirännakud tundmatu klientuuri juurde lõpetanud ja tagasi pöördunud hinnatundlike tarbijate juurde. FOTO: BLOOMBERG�　　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㘀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㘀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㜀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㤀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀　　　㘀㔀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㘀㔀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㘀㘀　　㌀㔀　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㔀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㤀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㘀㌀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㠀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㔀　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㈀　　�
t⁫畵献 �긄䬌삋唌龜❿
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Credit suisse’i tulemused ületasid ootuseid�〰㙥〰㘱〰㙢〰㜵〰㘴〰㈰〰㜴〰㜵〰㙥〰㘴〰㙤〰㘱〰㜴〰㜵〰㈰〰㙢〰㙣〰㘹〰㘵〰㙥〰㜴〰㜵〰㜵〰㜲〰㘹〰㈰〰㙡〰㜵〰㜵〰㜲〰㘴〰㘵〰㈰〰㙣〰昵〰㜰〰㘵〰㜴〰㘱〰㙥〰㜵〰㘴〰㈰〰㙡〰㘱〰㈰〰㜴〰㘱〰㘷〰㘱〰㜳〰㘹〰㈰〰㜰〰昶〰昶〰㜲〰㘴〰㜵〰㙥〰㜵〰㘴〰㈰〰㘸〰㘹〰㙥〰㙥〰㘱〰㜴〰㜵〰㙥〰㘴〰㙣〰㘹〰㙢〰㘵〰㈰〰㜴〰㘱〰㜲〰㘲〰㘹〰㙡〰㘱〰㜴〰㘵〰㈰〰㙡〰㜵〰㜵〰㜲〰㘴〰㘵〰㉥〰㈰〰㐶〰㑦〰㔴〰㑦〰㍡〰㈰〰㐲〰㑣〰㑦〰㑦〰㑤〰㐲
	KOMMERTSPANKADE INTRESSITOOTED�㘹〰㈰〰㜴〰㜵〰㙣〰㘵〰㙤〰㜵〰㜳〰㘵〰㘴〰㈰〰晣〰㙣〰㘵〰㜴〰㘱〰㜳〰㘹〰㘴〰㈰〰㙦〰㙦〰㜴〰㜵〰㜳〰㘵〰㘹〰㘴〰〰㌰㌰㌶㘵㌰㌰㌶㌱㌰㌰㌶㘲㌰㌰㌷㌵㌰㌰㌶㌴㌰㌰㌲㌰㌰㌰㌷㌴㌰㌰㌷㌵㌰㌰㌶㘵㌰㌰㌶㌴㌰㌰㌶㘴㌰㌰㌶㌱㌰㌰㌷㌴㌰㌰㌷㌵㌰㌰㌲㌰㌰㌰㌶㘲㌰㌰㌶㘳㌰㌰㌶㌹㌰㌰㌶㌵㌰㌰㌶㘵㌰㌰㌷㌴㌰㌰����
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	BALTI ETTEVÕTETE NOTEERIMATA VÕLAKIRJAD�㈳㈠㸾⁳瑲敡洍੸鱣恠恥恠蹣恦ၘ羃䆄ā䒀抬బజྠɬኧ步⸱搴㦜娧⅖﫶ﳮ䓻꼭ꦹ믗䕵涛�籦螿푿　ꧧ觬宲炵⦖楖鏚휜༊撝䭩뎬Ɤ들锚돎钪言锬ȩ褄⫩ة椅⨱Ȫ焃⧡棨ₙ⋖굀䟺ブ�ᚈꗁ�昐敠﯁틛샀죐܎ḕ䛉̌﬘̯裻㈰ᘱ끏�ઃɐ骁莁솁膉腁肁ꄁ鬠࠰ᔃ ⣅倆­ꍱ젍੥湤獴牥慭ഊ敮摯扪ഊက���猀�쌀�Ā�瘀���������������������⠂���������������榮Ŵ��适�����
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	FONDID�ᐖ��������������������棤⌖〡ᐖ塣㜖〒ᐖ
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Tesla irratsionaalne aktsiaralli�　㘀㐀　　　　　　㘀昀　　㘀昀　　㘀㜀　　㘀㤀　　㘀㄀　　㈀　　　㜀㌀　　攀㐀　　攀㐀　　㜀㌀　　㜀㐀　　㘀㄀　　㘀㈀　　㈀　　　㜀　　　昀㔀　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀攀　　㘀㐀　　㘀㄀　　㘀㤀　　㘀㐀　　㈀挀　　㈀　　　㜀㈀　　㘀㄀　　㘀㠀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀愀　　㘀㄀　　㈀　　　㘀戀　　㘀㔀　　㜀㌀　　㘀戀　　㘀戀
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	OMX TALLINN 52 nädalat�kud tundmatu klientuuri juurde lõpetanud ja tagasi pöördunud hinnatundlike tarbijate juurde. FOTO: BLOOMBERG�
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Daimler ootab kasumirallit���������������Ā���덙聪��爀虚������Ā�Ā�����������ﳿ�Ā���쭙聪��눀虚㬁�쌂�嬄�Ԁ�������������������썙聪��虚㘁�쌂�㤀�Ѐ����������������������㈂虚������Ā�Ā
	PANE TÄHELE��Ă�ঊ杬祦㶝뼸�ઌ�V桥慤㖑忱�ૢ�6桨敡ሀႤ�ଘ�$桭瑸쎘㥏�଼�ㅠ汯捡�┺�㲜�ㅤ浡硰൭χ�渀� 湡浥
	BÖRSIKAUBAD��Ă�ঊ杬祦㶝뼸�ઌ�V桥慤㖑忱�ૢ�6桨敡ሀႤ�ଘ�$桭瑸쎘㥏�଼�ㅠ汯捡�┺�㲜�ㅤ浡硰൭χ�渀� 湡浥
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	VALUUTA�uisse’i tulemused ületasid ootusei
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	BÖRS��������������������
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko


	Section�uisse’i tulemused ületasid ootusei
	Adv. 1 Page 2�〰㙥〰〰〰㜵〰㘹〰㜳〰㜳〰㘵㈰ㄹ〰㘹〰㈰〰㜴〰㜵〰㙣〰㘵〰㙤〰㜵〰㜳〰㘵〰㘴〰㈰〰晣〰㙣〰㘵〰㜴〰㘱〰㜳〰㘹〰㘴〰㈰〰㙦〰㙦〰㜴
	Adv. 2 Page 2��〰㙥〰〰〰㜵〰㘹〰㜳〰㜳〰㘵㈰ㄹ〰㘹〰㈰〰㜴〰㜵〰㙣〰㘵〰㙤〰㜵〰㜳〰㘵〰㘴〰㈰〰晣〰㙣〰㘵〰㜴〰㘱〰㜳〰㘹〰㘴〰㈰〰㙦〰㙦〰
	Adv. 3 Page 5���e〰0〰��������꠫␖êꨌ颙㜖蠙ꬌĴ〰ĵ〰䠬␖堇ꬌ额㜖瀇ꬌ��������c〰c〰頬␖⠇ꬌ�磭ꨌ��������f〰
	Adv. 4 Page 6���e〰0〰��������⠮␖⃢ꨌ颙㜖蠙ꬌĴ〰ĵ〰젮␖ࠛꬌ颟㜖々ꬌ��������c〰c〰ᠯ␖堄ꬌ�裩ꨌ��������f〰
	Adv. 5 Page 7���e〰0〰��������␖䀓ꬌ颙㜖蠙ꬌĴ〰ĵ〰頱␖僢ꨌ颡㜖ꨌ��������c〰c〰␖ဇꬌ�砚ꬌ��������f〰
	Adv. 6 Page 8���e〰0〰��������⠳␖䠗ꬌ颙㜖蠙ꬌĴ〰ĵ〰젳␖磶ꨌ颣㜖飺ꨌ��������c〰c〰ᠴ␖ࠀꬌ��ꬌ��������f〰
	Adv. 7 Page 9���e〰0〰��������꠵␖ꃾꨌ颙㜖蠙ꬌĴ〰ĵ〰䠶␖ꬌ颥㜖砗ꬌ��������c〰c〰頶␖㠞ꬌ�ꨌ��������f〰
	Adv. 8 Page 10��舂虚������Ā�Ā�����������鸂�Ā���閁腪��訂虚������Ā�Ā�����������혃�Ā���涂腪��爂虚ᬁ�
	Adv. 9 Page 13��舂虚������Ā�Ā�����������鸂�Ā���閁腪��訂虚������Ā�Ā�����������혃�Ā���涂腪��爂虚ᬁ�
	Adv. 10 Page 14�׆¶Ѳ5׆®Ѳ5׆°Ѳ5Ֆ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲR좶艪Ѳ�씀¸ȹ%عZѲ;׆ªѲy׆ªѲ�׆ªѲ[׆￢Ѳﾽ׆ªѲ�ȹ￬ǆﾜȹ�ȹ�Ֆ¢ЀwՖ¢
	Adv. 11 Page 15�׆¶Ѳ5׆®Ѳ5׆°Ѳ5Ֆ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲR좶艪Ѳ�씀¸ȹ%عZѲ;׆ªѲy׆ªѲ�׆ªѲ[׆￢Ѳﾽ׆ªѲ�ȹ￬ǆﾜȹ�ȹ�Ֆ¢ЀwՖ¢
	Adv. 12 Page 15�׆¶Ѳ5׆®Ѳ5׆°Ѳ5Ֆ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲR좶艪Ѳ�씀¸ȹ%عZѲ;׆ªѲy׆ªѲ�׆ªѲ[׆￢Ѳﾽ׆ªѲ�ȹ￬ǆﾜȹ�ȹ�Ֆ¢ЀwՖ¢


	Kuulutused�deliga jõuab Eesti Rootsile järele 100 aasta pära
	Adv. 1 Page 2�〰㜵〰㜳〰㘵〰㘴〰〰〰㘴〰㘵〰㙣〰㘹〰㘷〰㘱〰㈰〰㙡〰昵〰㜵〰㘱〰㘲〰㈰〰㐵〰㘵〰㜳〰㜴〰㘹〰㈰〰㔲〰㙦〰㙦〰㜴〰㜳〰㘹〰㙣〰㘵
	Adv. 2 Page 2��〰㜵〰㜳〰㘵〰㘴〰〰〰㘴〰㘵〰㙣〰㘹〰㘷〰㘱〰㈰〰㙡〰昵〰㜵〰㘱〰㘲〰㈰〰㐵〰㘵〰㜳〰㜴〰㘹〰㈰〰㔲〰㙦〰㙦〰㜴〰㜳〰㘹〰㙣〰
	Adv. 3 Page 5���5〰3〰��������桍␖퀉�끱퀉ı〰İ〰ࡎ␖ࡷ퀉�ၯ퀉��������3〰4〰塎␖။퀉ᢹ㜖㡴퀉��������c〰
	Adv. 4 Page 6���5〰3〰��������␖젾퀉�끱퀉ı〰İ〰衐␖な퀉�桍퀉��������3〰4〰�ꡘ퀉ᢻ㜖퀉��������c〰
	Adv. 5 Page 7���5〰3〰��������ၜ㈖퀉�끱퀉ı〰İ〰끜㈖ᡘ퀉�堿퀉��������3〰4〰]㈖끐퀉ᢽ㜖졊퀉��������c〰
	Adv. 6 Page 8���5〰3〰��������䁞㈖ࡇ퀉�끱퀉ı〰İ〰㈖灗퀉�䡌퀉��������3〰4〰た㈖d퀉ᢿ㜖䁠퀉��������c〰
	Adv. 7 Page 9���5〰3〰��������쁠㈖顨퀉�끱퀉ı〰İ〰恡㈖퀉�塵퀉��������3〰4〰끡㈖쁰퀉ᣁ㜖䡶퀉��������c〰
	Adv. 8 Page 10��舂虚������Ā�Ā�����������鸂�Ā���閁腪��訂虚������Ā�Ā�����������혃�Ā���涂腪��爂虚ᬁ�
	Adv. 9 Page 13��舂虚������Ā�Ā�����������鸂�Ā���閁腪��訂虚������Ā�Ā�����������혃�Ā���涂腪��爂虚ᬁ�
	Adv. 10 Page 14�׆¶Ѳ5׆®Ѳ5׆°Ѳ5Ֆ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲR좶艪Ѳ�씀¸ȹ%عZѲ;׆ªѲy׆ªѲ�׆ªѲ[׆￢Ѳﾽ׆ªѲ�ȹ￬ǆﾜȹ�ȹ�Ֆ¢ЀwՖ¢
	Adv. 11 Page 15�׆¶Ѳ5׆®Ѳ5׆°Ѳ5Ֆ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲR좶艪Ѳ�씀¸ȹ%عZѲ;׆ªѲy׆ªѲ�׆ªѲ[׆￢Ѳﾽ׆ªѲ�ȹ￬ǆﾜȹ�ȹ�Ֆ¢ЀwՖ¢
	Adv. 12 Page 15�׆¶Ѳ5׆®Ѳ5׆°Ѳ5Ֆ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲRՖ¸ѲR좶艪Ѳ�씀¸ȹ%عZѲ;׆ªѲy׆ªѲ�׆ªѲ[׆￢Ѳﾽ׆ªѲ�ȹ￬ǆﾜȹ�ȹ�Ֆ¢ЀwՖ¢

	Pildid�퀉��������������������쁯㈖で퀉�끱퀉
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	FOTO: ANDRES HAABU�〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰〰㌰㌲㘶��������������������������㝿艪��谕졗죙ĕ䢰��������0㔰0㘱��������谕ᢞ飑謕硫İ㌰İ㌳蠬谕㡩
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Nimetamiskomitee esimees Erkki Raasuke tahab riigiettevõtete nõukogu liimetele töö eest väärilist tasu. FOTO; ANDRES HAABU�㐀　　　　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀㜀㌀㔀㌀　㌀　㌀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㘀㌀㔀㌀　㌀　㌀㘀㘀㐀㌀　㌀　㌀㜀㌀㔀㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㌀㘀㌀㔀㌀　㌀　㌀㘀㌀㐀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㘀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㘀㌀㔀㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㘀㌀㐀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀㜀㌀㔀㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㌀㘀㌀㔀㌀　㌀　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㘀㌀㐀㌀　㌀　㌀　㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㘀㌀㔀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㌀㌀㄀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㘀㌀㈀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㜀㌀㌀㌀㔀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㌀㌀㐀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㈀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㜀㌀㌀㌀㐀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㜀㌀㌀㌀㔀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㘀㌀㔀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㌀㌀㐀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㘀㌀㐀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㌀㌀㄀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㜀㌀㌀㌀㐀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㜀㌀㌀㌀㔀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㈀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㘀㌀㈀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㘀㌀㌀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㌀㌀㤀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㌀㌀㔀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㘀㌀㘀㌀㔀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　㌀㌀㌀㜀㌀㌀㌀㐀㌀㌀㌀　㌀㌀㌀　　　　　　　　　　　　　　　　　�　㐀㈀尀甀　　
	PU Color�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	PU Sealer�〰㙦〰㙣〰㙦〰㜲〰〰〰㙦〰㙦〰㘷〰㘹〰㘱〰㈰〰㜳〰攴〰攴〰㜳〰㜴〰㘱〰㘲〰㈰〰㜰〰昵is
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Mart Schults koos Reet Roosi ja Lauri Luikeriga sai finantsinspektsioonilt loa luua Eesti esimene hedge-fond FOTO: KRR FUNDS��坉䑔䠽∴㤢⁈䕉䝈吽∱㜢⁃低呅乔㴢㌲ⰹ㘢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰∯㸍ਉउउउ㱓倠䥄㴢倱㕟卐〱㌱㘢⁈偏匽∲㐸㜢⁖偏匽∳㈱㜢⁗䥄呈㴢㠵∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷〢⁈偏匽∲㔷㈢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㌲∠䡅䥇䡔㴢ㄷ∠䍏乔䕎吽∹ⰱ㜢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳㄷ∠䡐体㴢㈶〴∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∸㐢⼾ഊउउउ़却物湧⁉䐽≐ㄵ当吰ㄵ㜱∠䡐体㴢㈶㠸∠噐体㴢㌲〰∠坉䑔䠽∳㔢⁈䕉䝈吽∱㜢⁃低呅乔㴢ㄳⰵㄢ⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰∯㸍ਉउउउ㱓倠䥄㴢倱㕟卐〱㌱㠢⁈偏匽∲㜲㌢⁖偏匽∳㈱㜢⁗䥄呈㴢㠲∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㈢⁈偏匽∲㠰㔢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㈸∠䡅䥇䡔㴢ㄴ∠䍏乔䕎吽∱〷∠坃㴢ㄮ〰∠䍃㴢〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳㄹ∠䡐体㴢㈸㌳∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∷∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㌢⁈偏匽∲㠴〢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㈸∠䡅䥇䡔㴢ㄴ∠䍏乔䕎吽∸ㄴ∠坃㴢ㄮ〰∠䍃㴢〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳ㈰∠䡐体㴢㈸㘸∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∴∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㐢⁈偏匽∲㠷㈢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㔶∠䡅䥇䡔㴢ㄷ∠䍏乔䕎吽∴㤹ⰱ㘢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰〢⼾ഊउउउ㰯呥硴䱩湥㸍ਉउउ़呥硴䱩湥⁉䐽≐ㄵ彔䰰〲㔵∠䡐体㴢ㄴㄱ∠噐体㴢㌲㌱∠坉䑔䠽∱㔱㜢⁈䕉䝈吽∱㠢㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㔢⁈偏匽∱㐱ㄢ⁖偏匽∳㈳ㄢ⁗䥄呈㴢㔷∠䡅䥇䡔㴢ㄸ∠䍏乔䕎吽≔物杯渢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳ㈱∠䡐体㴢
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Harju elektri kulude pea 50protsendisest kasvust peaosa tuli metalli hinna tõusust, kuid oma osa andis ka töötasude kasv. FOTO: ANDRAS KRALLA�㜀㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　�ഊ
	Ettekujutus rail Balticust – jõe sillaga kombineeritud viadukt. ILLUSTRATSIOON: RAILBALTIC.INFO�　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　�爀ഀ਀ഀ਀��ኝㅺ��㭢
	Eesti Panga ökonomisti Mari Tamme teatel on Eesti pankade laenuportfelli kvaliteet hea. FOTO: EESTI PANK�　㜀㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㄀　　　　　　　　　　　　　　戀㌀㔀㤀㠀　㘀愀　　　　　　㠀　㜀㈀　　㠀㘀㔀愀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㄀　　　　　　　㄀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　昀挀昀昀昀昀昀昀　㄀　　　　　　　　　　　　　　挀戀㔀㤀㠀　㘀愀　　　　　　㠀　戀㈀　　㠀㘀㔀愀㌀戀　㄀　　　　挀㌀　㈀　　　　㔀戀　㐀　　　　　㔀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　挀㌀㔀㤀㠀　㘀愀　　　　　　㠀　攀㈀　　㠀㘀㔀愀㌀㘀　㄀　　　　挀㌀　㈀　　　　㌀㤀　　　　　　　㐀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　搀戀㔀㤀㠀　㘀愀　　　　　　㠀　㌀㈀　㈀㠀㘀㔀愀　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㄀　　　　　　
	tallinna tehnikaülikooli majandusteaduskonna dotsent Mait Rungi esinemas Äripäeva korraldatud konverentsil “Motivatsioon ja äri”. FOTO: URMAS KAMDRON�㘀戀　　　　㌀㜀　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀㈀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㤀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㄀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㈀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㔀　　㌀㌀　　㌀㐀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㔀　　㌀㌀　　㌀㐀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀㐀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㄀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㈀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㈀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㌀　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㘀　　㌀㌀　　㌀㔀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㤀　　㌀　　　㌀㤀　　㌀　　　㌀㤀　　　　　　㔀戀㘀攀��
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Altia Eesti tootmine. foto: Eiko Kink�㜀㈀　　　　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㌀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㜀㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀　㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㘀㘀㌀　㌀　㌀㘀㌀㜀㌀　㌀　㌀㘀㌀㤀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㘀㔀㌀㐀㌀　㌀　㘀㔀㌀㐀㌀　㌀　㌀㜀㌀㌀㌀　㌀　㌀㜀㌀㐀㌀　㌀　㌀㘀㌀㄀㌀　㌀　㌀㘀㌀㈀㌀　㌀　㌀㈀㌀　㌀　㌀　㌀㜀㌀　㌀　㌀　㘀㘀㌀㔀　　㘀㤀　　㜀㌀�孮
	Päevajuht peaks suvepäevadel olema kindlasti tellitud, et ükski oma inimene ei peaks seal hakkama tööd tegema. Foto: Raul Mee�坉䑔䠽∴㤢⁈䕉䝈吽∱㜢⁃低呅乔㴢㌲ⰹ㘢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰∯㸍ਉउउउ㱓倠䥄㴢倱㕟卐〱㌱㘢⁈偏匽∲㐸㜢⁖偏匽∳㈱㜢⁗䥄呈㴢㠵∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷〢⁈偏匽∲㔷㈢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㌲∠䡅䥇䡔㴢ㄷ∠䍏乔䕎吽∹ⰱ㜢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳㄷ∠䡐体㴢㈶〴∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∸㐢⼾ഊउउउ़却物湧⁉䐽≐ㄵ当吰ㄵ㜱∠䡐体㴢㈶㠸∠噐体㴢㌲〰∠坉䑔䠽∳㔢⁈䕉䝈吽∱㜢⁃低呅乔㴢ㄳⰵㄢ⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰∯㸍ਉउउउ㱓倠䥄㴢倱㕟卐〱㌱㠢⁈偏匽∲㜲㌢⁖偏匽∳㈱㜢⁗䥄呈㴢㠲∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㈢⁈偏匽∲㠰㔢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㈸∠䡅䥇䡔㴢ㄴ∠䍏乔䕎吽∱〷∠坃㴢ㄮ〰∠䍃㴢〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳㄹ∠䡐体㴢㈸㌳∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∷∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㌢⁈偏匽∲㠴〢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㈸∠䡅䥇䡔㴢ㄴ∠䍏乔䕎吽∸ㄴ∠坃㴢ㄮ〰∠䍃㴢〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳ㈰∠䡐体㴢㈸㘸∠噐体㴢㌲ㄷ∠坉䑔䠽∴∯㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㐢⁈偏匽∲㠷㈢⁖偏匽∳㈰〢⁗䥄呈㴢㔶∠䡅䥇䡔㴢ㄷ∠䍏乔䕎吽∴㤹ⰱ㘢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰〢⼾ഊउउउ㰯呥硴䱩湥㸍ਉउउ़呥硴䱩湥⁉䐽≐ㄵ彔䰰〲㔵∠䡐体㴢ㄴㄱ∠噐体㴢㌲㌱∠坉䑔䠽∱㔱㜢⁈䕉䝈吽∱㠢㸍ਉउउउ㱓瑲楮朠䥄㴢倱㕟協〱㔷㔢⁈偏匽∱㐱ㄢ⁖偏匽∳㈳ㄢ⁗䥄呈㴢㔷∠䡅䥇䡔㴢ㄸ∠䍏乔䕎吽≔物杯渢⁗䌽∱⸰〢⁃䌽∰〰〰〢⼾ഊउउउ़卐⁉䐽≐ㄵ当倰ㄳ㈱∠䡐体㴢ㄴ㘸∠噐体㴢
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Mcdonald’s on eksirännakud tundmatu klientuuri juurde lõpetanud ja tagasi pöördunud hinnatundlike tarbijate juurde. FOTO: BLOOMBERG�　　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㘀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㘀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㜀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㤀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀　　　㘀㔀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㘀㔀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㘀㘀　　㌀㔀　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㔀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㤀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㐀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㘀㌀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㠀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㄀　　㌀　　　㌀　　　㌀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㌀㔀　　㌀　　　㌀　　　㌀㜀　　㌀㌀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㈀　　㌀　　　㌀　　　㌀㘀　　㘀㈀　　�
t⁫畵献 �긄䬌삋唌龜❿
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko

	Tabelid�uisse’i tulemused ületasid ootusei
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko
	Untitled�oogia säästab põrandaid, raha ja keskko


