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TALLINNA BÖRS

Eesti kõige parem
dividendimaksja

ÖRS

igeparem
dimaksja

Tallinna Vett nähakse selgelt dividendiaktsiana,ütles ettevõtte finantsjuht Riina Käi.
Kümne aastaga on firma investoritele maksnud üle 190miljoni euro. 4–7

kseselgeltdividendiktsin,ütlesettevõttefinntsjuht

firmaivestoritelemaksnudüle190miljonieuro.

MEESKOND
HOOS?
Kas vahel tundub, et lubatud MEESKONNATÖÖ
on pigem organiseeritud segadus?
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ÄRIS OND.MEIL
ADVOKAADIBÜROO

ÖTGSBALTIC
VARUL GRUNTE SUTKIENE

Meie jaoks algab õige meeskonnatöö inimestest, kes tõepoolest töötavad
teiega koos. Meie meeskonna põhiväärtus on kliendi äri põhjalik tundmine,
oskus mõelda teisiti kui teised ja leida innovatiivseimad lahendused.

VARUL on nüüd TGS Baltic. www.tgsbaltlc.com



reklaam reklaamitoimetaja Marina Altmaa
tel 667 0161
marina.altmaa@aripaev.ee 8. mai 2017
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INTERVJUU
Jüri Mõis korraldab
inimkatse
“Ma püüan enese peal teha eks-
perimenti, kas kohalikus omava-
litsuses on võimalik töötada po-
liitikavabalt,” ütleb ettevõtja Jüri
Mõis, kes tahab sügisestel vali-
mistel pääseda Tallinna volikok-
ku. 2–3

INTERVJUU
Rand: korralik
elamispind on kasulik
Ehitusettevõtte Rand & Tuulberg
ühe omaniku Raivo Ranna sõ-
nul on uusi elamuid vaja. “Ei pea
imestama, kui Mustamäe räämas
korterist tuleb hoopis teistsugu-
se mõtlemisega inimesi kui kor-
ralikelt elamispindadelt.” 11

INVESTOR
Guru hakkab rahale
kulutajat otima
Berkshire Hathaway suuromanik
Warren Bufett ütles tänavusel
aastakoosolekul, et tema järel-
tulija võiks ameti üle võtta veel
tema eluajal, peamiseks ülesan-
deks saab Berkshire’i hiiglasliku
rahahunniku kulutamine. 14–15

Euribor
-0,250

EUR/SEK
9,6438

EUR/RUB
63,3428

USD/EUR
0,9152

EUR/USD
1,0927

NordPool
29,98

Tallinna Kaubamaja on kümne aastaga jaganudaktsionäridele üle 127 miljoni euro. Kontserni juhtRaul Puusepp ütles, et börsil võiks olla tunduvalt rohkem ettevõtteid. FOTO: PRIIT SIMSON / DELFI EKSPRESS MEEDIA

Tallinna börsil dividendi
maksvad firmad ahvatlevad
investoreid maailmatasemel
dividenditootlusega. 4–7

TALLINNA BÖRS

Miljard eurot
nagu maast leitud

PÄEVA TEGIJA

Prantsusmaa sai
uue riigipea

Täna öösel selgus Prantsusmaa
uue presidendi nimi. Finaalis läk-
sid vastamisi tsentrist Emmanuel
Macron Ja paremäärmuslike vaa-
detega Marine Le Pen, kes kumb-
ki ei esinda põhivoolu parteid.
Viimase tulise teledebati Järel kü-

sitletud prantslastest leidis ligi
kaks kolmandikku, et veenva-
malt esines Macron. Prantsus-
maa uue presidendi nimi on ot-
sustav nii Euroopa Liidu kui ka
euro tuleviku seisukohalt.

Loe lisaks Äripäeva veebist
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UUDIS
LÜHIDALT
Riigi riskiraha hakkab valitsema
Tera Ventures
Eesti Arengufond, selle investeerimisettevõ-
te SmartCap ja Tera Ventures sõlmisid 3. mail
lepingu, millega läheb riigi otseinvesteeringu-
te portfell ja jätkuinvesteeringutekstäiendava
kapitali Juhtimine üle erafondivalitsejaleTera
Ventures.
Riik Jätkab riskikapitali pakkumist fondiinves-
torina läbi KredExi hallatavate fondide, selgi-
tas ettevõtlus-Ja IT-minister Urve Palo.
Finantsinspektsioon registreeris aprillis uue
investeerimisfondide seaduse alusel Tera
Venturesi fondi Eesti esimese usaldusfondi-
na. Tera Ventures investeerib loodud fondi ka
ise ning juhibseda turutingimustel, vahendas
SmartCap.
Tera Ventures OÜ on 2016. aasta juulis loodud
ettevõte, mille tegevusvaldkonnaks on fondi-
de juhtimine ning mille tegevjuhtkonnas on
James Patrick McDougall, endine SmartCapi
investeeringutehaldur Stanislav Ivanov, kes
kuulub ka Cleveroni ja Jobbaticali nõukokku,
ning endine Arengufondi investeeringute hal-
dur Andrus Oks.

Kinnisvarafirmade liit valis uue
juhatuse
Eelmisel nädalal valis Eesti Kinnisvarafirmade
Liit (EKFL) uue juhatuse esimehe, kelleks on
OÜ Kinnisvarabüroo Uus Maa juhatuseliige
Mika Erik Sucksdorff. Aseesimeheks valiti Pin-
di Kinnisvara OÜ juhatuseliige Kalev Roosivä-
li, teatasEKFL.
Koosolekul valiti järgnevaks kaheks aastaks
lisaksSucksdorffileja Roosiväljale juhatuse
koosseisu Mart Saa LAAM Kinnisvara OÜst,
Ardi Roosimaa OÜst Uus Maa Property Ad-
visors, Evelin Kanter Arco Real Estate ASist,
Gert Jostov ASist Technopolis Ülemiste, Tõnu
Toompark Adaur Grupp OÜst ja Ingvar Alle-
kand OÜst Domus Kinnisvara.
Kinnisvara firmade liidu tegevdirektorina jät-
kab Tõnis Rüütel.

INTERVJUU

“Kurat, ma ei kavatse
Ettevõtja Jüri
Mõis plaanib
linnavolikokku
püüeldes teha enda
peal eksperimendi,
kas kohalikke asju
on võimalik ajada
poliitikavabalt.
ViljaKiisler
vilja.kiisler@aripaev.ee

Äripäev

Olete poliitikasse tagasi minemas. Ainult
see jutt on kummaline, et volikogu lihtliik-
meks. Mis mõttes? Te olete olnud Tallinna
linnapea ja siseminister. Te, ajakirjanikud,
olete ise selle jutu üles võtnud. Kogu see
show ei lähtu üldse minust. Ma pole ise ot-
sustanud ega ka eriti midagi teinud, et po-
liitikasse tagasi minna. Ma olenküll mõel-
nud, etkui tähtedeseis on soodne jakui ma
leian endale mugava positsiooni, mis mu
aega väga palju eikuluta, siis koormuse kor-
ra kahe nädala tagant linnavolikogu istun-
gitel käia võtaksin vastu. Ma arvan, et mul
on kogemusi ja oskusi, olen selles ahelas ise
olnud –tõenäoliseltoleks minust sealkasu.

No tegelikult te ikka olete selleks midagi
teinud, kohtusite EKRE juhtidega.Muidugi
kohtusin. Ma olenveel igasuguste tegelaste-
gakohtunud. Olen Reformierakonna mees-
tega kohtunud ja isegi mõne IRLi liikmega
rääkinud.Aga see ei olekuidagi sagedasem
kohtumine kui tavaliselt.

Te olete 60, parimates aastates,aga räägite
umbes nii, et aega on liiga palju, tahaks ko-
dust välja, kuskile päevakodusse veel vara
minna aega veetma, lähen siis istun voliko-
gus. Kes peaks uskuma seda? Teil on ikka-
gi mingi plaan. Missugune? (Naerab.) Ärge
siis uskuge. Plaan on selline, et ma püüan

enese peal teha eksperimenti, kas kohali-
kus omavalitsuses on võimaliktöötadapo-
liitikavabalt.

Põhimõtteliseltpeaks olema, ajada liht-
salt omakodukandi asja: ilusamad lasteaiad
japargid, teedja tänavad.Selles ei ole jumi-
dagi halba. Ma lähen sinna niivõrd, kuivõrd
see on võimalik igasuguseid show’sid kaa-
sa tegemata.

Te ei usu ometi, et kohalikku poliitikat te-
hakse poliitikavabalt? No siis ma saan eks-
perimendi käigus sellelekinnitust. Ega mi-
nuga midagi ei juhtu,kui ma sinna ei satu.
Midagi ei juhtu,kui ma sinna üldse ei lähe-

NAFTA

USA naftapidu rikub OPECi kokkulepete viljad
Liina Laks
liina.laks@aripaev.ee

Reede hommikul kukkus naf-
ta hind alla 45 dollari barrelist,
mis on viimase poole aasta ma-
dalaim tase.

Nafta hind kukkus Bloom-
bergi andmetel reedel hommi-
kuse kauplemise esimeste mi-
nutitega terve dollari jagu, sa-
mal ajal kui kauplemismaht
suurenes. Nädalaga langes naf-
ta hind ligi 8 protsenti.

Reede lõunaks tõusis toor-
nafta hind taas 45,52 dollarile
ning Brenti toornafta48,56 dol-
larile barrel, kuid turge vaevab
küsimus – kas nafta hind võib
veelgikukkuda või on nüüd põ-
hi käes ja oodata tõusu?

Kuigi OPECi novembri lõ-
pus väljakuulutatud tootmise
vähendamise meetmetest loo-

deti nafta hinna paranemist,
siis ujutab USA hoopis selle tu-
lemusena turu odava toorme-
ga üle. Alates 2012. aastast on

USA naftatootmine hoogustu-
nud. Kui varem jäi USA näda-
lane naftatoodang 5–6 miljoni
barreli vahele, siis praegu üle-
tab see USA Energiainformat-
siooni Agentuuri (EIA) teatel 9
miljonitbarrelit.
Turud usku kaotamas

Viimaselajal onmitu suurtnaf-
tatootjat teatanud uutest kilda-
naftaprojektidest ning USA on
jõudsalt naftat eksportinud.
Kui EIA andmetel veeti eelmise
aasta detsembris välja0,4 miljo-
nit barrelit toornaftat, siis selle
aasta veebruaris kasvas ekspor-
di maht 1,1 miljonile barrelile.

OPECi javeel 11 naftat toot-
va riigi, sh Venemaa, novembris
saavutatud kokkuleppega ot-
sustati vähendada tootmist 1,8
miljoni dollarivõrra päevas. See

pidi aitama naftahinnal taastu-
da. Vahetultpärast OPECiotsuse
väljakuulutamist nafta hindka
tõesti tõusis – jaanuaris oli see
pooleteise aastakõrgeimal tase-
mel.Kuid siiski jäi hind 50 dol-
lari ümberpendeldama. Brenti
toornafta hind kerkis küll vii-
mastel kuudel isegi 58 dollari
ligi, kuid 60 dollaripiiri ületa-
da ei suutnud.

Kuigi Reutersi andmetel oli
OPECi liikmetel jubamärtsi lõ-
pus tootmispiirangute jätkami-
se küsimuses suur üksmeel, ei
näibörsidel selle meetme tõhu-
susse suurt usku olevat.

“Turud kaotavad usku, etglo-
baalne naftaületootmineOPECi
piirangutega kaob,” ültes Glo-
bal Risk Managementi analüü-
tik Michael Poulsen agentuuri-
le Bloomberg.

2 toimetaja HarryTuul
tel 667 0111
toimetajad@aripaev.ee 8. mai 2017
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Brenti hind langes
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poliitikasse minna!”

gi, kui ma ei leia sobivaid partnereid. Mi­-
nuga ei juhtumidagi ka siis, kui ma ei osu­-
tu valituks. Siis tõestab minu eksperiment
pigem teie juttu.

Äkki on hoopisnii, et teil on uusäriplaan, mis
vajab linna heakskiitu? (Naerab.)Einoh, kui
uus äriplaan oleks, siis oleks ikkavaja avali­-
kust sektorist kaugele hoida, muidu hakka­-
vad süüdistamaniikuinii.

Kohtusite Helmetega. Oletame, et lähete
nendega – kas te natsimärki ei karda otsa-
ettesaada?Mulei olekavatsustkuskile era­-
konda astuda. Usun, et oskan olla piisavalt

ettevaatlik, et mitte endale viisnurki või
haakriste otsaette saada.

No võtame Keskerakonna. Lasite Edgar Sa-
visaarel ennastÜhistupanga nõukokku kut-
suda. Kas te ei karda, et Savisaare saba ja
sarved ka teil kuskilt välja paistma hakka-
vad?Savisaarkutsus mind sinna linnarah­-
va huve esindama. Ja minu arvates on lin­-
narahva huvi seda panka mitte teha, vaid
hoopis panna see raha lasteaedadesse. Siis
oli Äripäev kuri ning Eesti Raadio majan­-
dusuudised olidkurjad, et mis sa sinna lä­-
hed. Vahel on Indrek Neivelt minuga riiel­-
nud, et miks ma sealt juba ära ei tule. Aga
ma juvalvan, et linnarahva raha põõsa ta­-
ha eiveetaks.

Ja kui ma praegu vaatan Tallinna linna­-
valitsust – no tõsist tööd teevad seal! Ega
neile ka ei meeldi see show, et muudkui ra­-
halaevad tulevad volikogust. Aga volikogu
otsused on ju teatavasti linnavalitsuseleko­-
hustuslikuks täitmiseks.

Minu huvi on teha enda peal eksperi­-
menti. Volikogu esimehele (Kalev Kallo –

toim) hakatakse varsti kohtuotsust ette lu­-
gema, ta on kriminaaluurimise all. Linna­-
pea (Edgar Savisaar – toim) on ka taganda­-
tud jakriminaalkahtlustusega.

Ja see üldse ei häiri? Ma tahangi teha eks­-
perimenti, kas see küsimus onvolikogu esi­-
mehes, et need rahad ebaratsionaalselt lii­-
guvad – see ei meeldi muuseas ka Tallinna
linnavalitsusele –või on juuredkuskil süga­-
vamal või ma saan asjast üldse valesti aru.

Ekspress sahistas, et lähete Reformiga. Kel-
lega neist kohtusite viimati? Kurat, seda ma

ei saa nagu… Eino, ma olenHanno Pevkuri­-
gaka rääkinud.

Aga kes seeviimane oli?Ausalt öeldes ma ei
teagi, kes. Manäen igasuguseid inimesi. Jal­-
kavõistlustel nägin Jürgen Ligit. Mul on Re­-
formierakonnas nii palju tuttavaid, et ma ei
mäletagi, kes see viimane oli.

Mis Reform pakkus? Nad ei ole midagi pak­-
kunud ja ma ei ole midagi küsinud ka. Ma
olen huvi tundnud, kuidas nende read va­-
limisteks välja näevad. See, mida Eesti Eks­-
press rääkis, onsulaselge jama,sest valimis­-
nimekirjad lüüakse lukku septembri algu­-
ses, praegu ei tee keegi selliseid otsuseid.

Mind hämmastab teie vähene ambitsioon.
Siis võiks ju end realiseerida esiteksettevõt-
luses, aga teiseks korteriühistus või mõnes
kodanikualgatuses. Korteriühistu on na­-
tuke vähe, võtan siis linnaühistu.Ega ma ei
kavatse kogu oma aega pühendada sellele.
Nii poliitikas kui ka äris on alati see prob­-
leem, et kas pole üldse midagi teha või on
nii palju, et ei jõua ära teha. Reguleerida
seda nii, et toimetamist oleks parasjagu,
on suur kunst.

Võtame kokku: lähete poliitikasse tahtma-
ta olla poliitik. Mis on teie konkreetne ees-
märk?Kurat, ma ütlesin, ma ei kavatse min­-
na poliitikasse. Ma tahaksinproovida, kas
on võimalik linnavolinikurolli täita polii­-
tilistesse mängudesse sekkumata. Lihtsalt
– asfalteerida seal, kus on kõige rohkem va­-
ja, parandada lasteaeda seal, kus on kõige
rohkem vaja, ja argumenteerida, miks on
justniimoodivaja.

Ettevõtja Jüri
Mõis tahaks ajada
nn kodukandi
asja: asfalteerida
teid ja parandada
lasteadu, kus vaja.
Parteisse astuda ta
ei kavatseja poliitlisi etendusi kaasa
teha samuti mitte.
FOTO: ANDRES HAABU

TIPPJUHT

David O’Brock jäi
päevapealt töötuks
Mai algul teatas Baltic Work-
boatsi omanik Margus Vana-
selja juhatuseliikmele David
O’Brockile, et praeguses aren-
gufaasis ei ole O’Brock ikkagi
see inimene,keda nad vajavad,
kirjutas Saarte Hääl.

Ameeriklase jaoks aga tu­-
li teadekui välk selgest taevast.
“Olen 47 aastat vana ega ole ku­-
nagi varem kuskilt kinga saa­-
nud… Kuid eks seegi on koge­-
mus ja õpin ka sellest midagi,”
tunnistas ta Saarte Häälele.

“Kolm kuud koos töötamist
oli piisav, et üksteist tundma
õppida. Me eeldasime rohkem
tootmisalastspetsiifikat,” kom­-
menteeris Vanaselja Maalehele.

Pikaajalise tippjuhina mõis­-
tab O’Brock, et erafirmas ei ole­-
givaja töölepingu lõpetamiseks
ülearupalju põhjusi välja käia.

Arvestades turu väiksust, ei
usu pikka aega Molycorp Silme­-
tit juhtinud O’Brock, etkeegi te­-
davastu suve värbama hakkaks.

äripäev.ee

Leedu ettevõtte tütarfirma Eestis sai õiguse esindada
rahvusvahelisi jookide ja suupistete suurtootjaidSisuturundus

MV Eesti avab Eesti turu võima-
lused karastusjookide tootja-
le Franklin & Sons ning suupis-
teid ja maiustusi tootvale kont-
sernile Chipita, laiendades oma
esindatavate kaubamärkide
portfelli ja täiendades seda uu-
te tootekategooriatega.

Ettevõtte Mineraliniai van-
denys tütarettevõtte MV Ees-
ti peadirektor Saulius Dikčius
usub, et partnerlus maailmas
tuntud tootjatega tugevdab
ettevõtte positsioone Eesti tu-
rul.

„Andes meile ettevõtete
Franklin & Sons ja Chipita too-
dete levitamise õiguse, jagavad
partnerid meiega oma ärikoge-
musi ja teadmisi. Meid ühendab
usk Eesti ja teiste Balti riikide
turgudevõimalustesse jakauge-
leulatuvad eesmärgid. Seepart-
nerlus vastab täielikultMVEes-
ti arengustrateegiale, suuren-
dab meie konkurentsivõimet ja
pakub rohkem võimalusi tar-
bijate tundmaõppimiseks,“ sõ-
nas MV Eesti peadirektor Sau-
lius Dikčius.

Maailmas tuntud tootemar-
kide esindamise õiguse sai MV
Eesti meeskondpüstitatud nõue-
te täitmise järel, sest üleilmsete
tootemarkideettevõtted usalda-
vad oma toodete levitamisevaid
tugevatele, kogenud ja paindli-
kele partneritele. Chipita kau-
bamärkide ametlik esindaja ja
toodete levitaja on MV Eesti ala-

tes maikuust, ettevõtte Franklin
& Sons limonaadideesindamise
õigus saadi aprillis.

Eesmärki aitasid MV Eestil
saavutada ettevõtte Minerali-
niai vandenys jõupingutused ja
kõiki Balti riike hõlmavsihikin-
del strateegia. Dikčiuse sõnul
aitas ettevõtetega Franklin &

Sons ja Chipitakiiremini ühist
keelt leida, eesmärke püstitada
ja stardiks valmistuda ettevõtte
Mineraliniaivandenys kogemus
rahvusvaheliste projektide alal.

Nüüdsest on Eesti üks 67 rii-
gist, kus võib osta Chipita too-
dangut. Balti riikide ettevõte-
te juhi Konstantinos Litose sõ-
nul ilmusid ettevõtte tooted re-
gioonis letilekümne aasta eest.
Chipita tuntuimkaubamärk on
täidisega sarvesaiakesed 7days.

Chipita investeerib pidevalt
oma toodete toetamisse Bal-
ti riikides. „Hiljuti sai Chipi-
ta Euroliiga nimisponsoriks,“
märkis Litos, kinnitades Kree-
kas paikneva ettevõtte veendu-
must, et tee tarbijani võib kul-
geda ka korvpalli kaudu. Lito-
se väitel on 7days Chipita po-
pulaarseim kaubamärk, seetõt-
tu pöörab ettevõte sellele suuri-
mat tähelepanu.

Chipita esindaja sõnul söö-
vad tarbijad Balti riikides tun-
duvalt vähem Chipita tooteid
kui naaberriikides. „Partner-
lus ettevõttega Mineraliniai
vandenys aitab meil saavutada

oma ärisihtekõikides Balti riiki-
des ning tooted muutuvad Ees-
tis,Lätis jaLeedus kättesaadava-
maks ja nähtavamaks,“ on Litos
veendunud. Chipita turustab
oma tooteid 67 riigis ning laien-
dab aktiivselt tootmisbaasi ja le-
vitamisvõrkukogu maailmas.

Teine Mineraliniai vandeny-
se partneriks saanud ettevõte
Franklin & Sons on kogu maa-
ilmas tuntud kvaliteetsete ka-
rastusjookide tootja. Ettevõte
asutati Ühendkuningriigisroh-
kemkui 130aasta eest. Selle too-
ted on eriti levinudkõikide Eu-
roopa riikide hotellides, baari-
des ja restoranides. Käsitsi val-
mistatud limonaadid ja tooni-
kud paistavad silma naturaalse-
te maitseomadusteganingneid
kasutatakse seetõttu sageli kok-
teilide valmistamisel.

„Lepingud ettevõtetega
Franklin & Sons ja Chipita näi-
tavad, et Mineraliniaivandeny-
se nägemus äristkattub üleilm-
se hiiglase omaga. Nendest põ-
himõtetestjuhindubka MVEes-
ti väike meeskond, kes suudab
täita suurte partnerite nõuded
javõita usalduse,” sõnas MVEes-
ti peadirektor Saulius Dikčius.

Ettevõte Mineraliniai van-
denyskuulub MV Groupile,mis
on üks suurimaid ärikontser-
ne Balti riikides jaomades ette-
võtteid neljas sektoris: tootmi-
ne, logistika, hulgi- ja jaekau-
bandus.MV Eesti peadirektor Saulius Dikčius.
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Kümne aastaga
miljard eurot
dividende
Tallinna börsi investorid korjavad kodubörsilt
aastas saja miljoni euro ringis dividende.

Liina Laks JuhanLang Indrek Mäe
aripaev@aripaev.ee

Äripäev

Kui vaadatakõikiTallinnabörsil noteeritud
ettevõtteid – nii praegusi kui ka vahepeal
börsilt kadunuid – siis on siin aktsionäri-
dele kümne aastaga makstud dividende li-
gikaudu miljard eurot, praeguste börsifir-
made nimel on sellest 783 miljonit.

Börsiettevõtetest, kes onpraegugi Tallin-
nabörsilalles, onheldeimakäega olnudTal-
linna Vesi. Viimaselkümnendil on ettevõte
aktsionäridele maksnudkokku 190miljoni
euro väärtuses dividende.

Tallinna Vee finantsdirektor Riina Käi
ütles, etkui võrreldapraegust Tallinna bör-
si kümne aasta tagusega, siis erainvestoreid
on kõvasti rohkem. Viimase kriisi valu on
rahva mälustkustutatud ning inimesed on
mõistnud, etaktsiate omamine ei pea sugu-
gi olema vaid rikaste inimeste pärusmaa.
“TallinnaVett nähakse selgelt dividendiakt-
siana,” tunnistas Riina Käi. “Oleme aasta-
aastalt näidanud stabiilselt head tulemust,
aga samas on aktsiivsus börsil püsinud üs-
na väike, mis on osalt vältimatu Eesti turu
eripära,” rääkis Käi.

Edetabeli teine suurim dividendimaks-
ja on Tallink. Kokku on kontsern viimase
kümnendiga jaganud oma aktsionäridele
ligi 140 miljonit eurot.

Sealjuures tegi Tallink möödunud aas-
tal rekordi: 8sendise dividendiga kukkus
aktsionäride kukrusse 53,5 miljonit eu-
rot. See moodustas rohkem kui kolmandi-
ku möödunudaastasestkogu Tallinnabörsi

dividendipaketist, mis oli ligi 146 miljonit
eurot. Suuruselt kolmas dividendimaksja
Tallinnabörsil on olnudOlympic Entertain-
ment Group 138miljoni euroga.

Neljandal kohal asub Tallinna Kauba-
maja, mis on kümne aastaga jaganud akt-
sionäridele üle 127 miljoni euro. Kontser-
ni juhataja Raul Puusepp ütles, et viimase
kümne aastaga onTallinnabörs regulatiiv-
sete muudatuste tõttu muutunud ettevõte-
te suhtes nõudlikumaks.Tema hinnangul
võiks Tallinna börsil olla siiski tunduvalt
rohkem ettevõtteid.

Vahepeal on börsilt kadunud hulk ette-
võtteid – näiteks Saku Õlletehas, kes samu-
ti heldelt dividende maksis, ning magusa-
tootja Kalev, niisamuti Eesti Telekom. Divi-
dende maksva Viisnurga asemel on Skano,
kes siiamaani veel dividende jaganudpole.

Praegu on firmasid NasdaqTallinna põ-
hinimekirjas 13ja lisanimekirjas veelkaks –

Pro Kapital Grupp jaTrigon PropertyDeve-
lopment. First Northi alternatiivbörsi üks
tuntumaidesindajaid onnäiteksLinda Nek-
tar. “Näeksime meelsastiTallinna börsi täie-
nemas heade Eesti eraettevõtetega, samuti
selliste riigiettevõtetega nagu Tallinna Sa-
dam, Eesti Energia jamuud,” ütles Puusepp.

783
miljonit eurot on kümne aastaga
aktsionäridele dividende maksnud
praegused Tallinna börsi ettevõtted.
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Kas Tallinna börs sobib dividendiinvestorile?
Märten Kress
börsianalüütik ja raamatu “Dividendiaktsiate
analüüsimine” autor

Võttes sihiks üles ehitada divi-
dende maksvate aktsiate port-
fell, tuleb alustuseks aru saada,
et iga dividende maksev aktsia
ei ole automaatselt nii-öelda
dividendiaktsia.

See tähendab, etkui mõni
ettevõte juhtumisimaksis oma
aktsionäridele sel aastal divi-
dende, siis ainuüksi selle fakti
tõttu ei ole see aktsia kohe di-
videndiinvestorile sobilikin-
vesteerimisobjekt. Alati tuleb
uurida veidipõhjalikumalt.
Vastamist vajavad näiteks järg-
misedküsimused: esiteks, kas
ettevõttel on olemas ja kir-
japandud dividendipoliitika?
Teiseks: kas dividendimakse-
te suurus sõltub tuumikakt-

sionäriderahavajadusest? Kol-
mandaks: kas ettevõte tähtsus-
tab dividendimakseidja väl-
jendabpühendumust maksta
oma aktsionäridele dividende?

Kui hakkame neile ja teiste-
le sarnasteleküsimustele Tal-
linnabörsil noteeritud ettevõ-
tetest vastuseid otsima, hakka-
me nägema asju hoopis teises
valguses. Nii mõnegi minevi-
kus tublilt dividendemaksnud
ettevõtte puhul ei saa me tege-
likult dividendimaksete jätku-
miselekuigivõrd panustada.
Paljudel juhtudel lihtsalt po-
le ettevõttelpühendumust jär-
jepidevateks dividendimakse-
teks. On hea meel tõdeda, et on
ka erandeid, aga neid on siiski
veel vähe.

Oma investeeringuid hal-
lates olen ma kriteeriumite

mõistes ehkveelgi nõudlikum.
Ainuüksi pühendumusest ja
mõistlikust dividendipoliiti-
kast jääb väheks. Püüan otsi-
da ettevõtteid, mille dividen-
dimaksed on olnud jaoleksid
ka tulevikuskasvavad. Veelgi
enam, üldiselt sihin selles suu-
nas, et see keskmine aastane
dividendimaksetekasvumäär
ületaks inflatsioonimäära.
Muu hulgas eeldab see näiteks
seda, et dividendideväljamak-
se määr võiks laias laastus jää-
da vahemikku 20–60%. Nõn-
da jääbettevõtetele endale pii-
savalt vahendeid, mida tuleva-
sesse kasvu investeerida jamil-
le arvel siis tulevikus suure-
mat kasumit teenidaning see-
läbika dividendimakseid suu-
rendada.

Neidkriteeriume aluseks

võttes ja samme Tallinna bör-
sile seades jäävad dividendiin-
vestori pihud praegu kahjuks
tühjaks ja tuleb paratama-
tult kiigata piiritagustele bör-
sidele.

See ei tähenda samas, et Tal-
linnabörsilt dividendiinvesto-
ritel miskit oma portfelli pis-
ta ei ole. On ikka, kuid siin tu-
leb lihtsaltarvestada tõsiasja-
ga, etkodumaiste börsiettevõ-
tete makstav dividendivoog on
olnud minevikus – ja on suu-
re tõenäosusega ka tulevikus
– üpriskõikuv: heal ajal maks-
takse dividendeheldelt, kuid
majandustsükli langusfaasis
on nii mõnelgi muidu tublil
dividendimaksjal raskusi ka-
sumlikkuse säilitamisega ning
nõnda satuvad löögi alla ka di-
videndid.
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TALLINNA BÖRS

Dividenditootlus
trumpab isegi
USA börsi üle
Tallinna börsi dividenditootlus teeb ka USA indeksitele
silmad ette, kuid edasiseks jätkub kasvuruumi vaid siis,
kui ka börsifirmade kasum kosub.

Liina Laks JuhanLang Indrek Mäe
aripaev@aripaev.ee

Äripäev

Investor JaakRoosaare hinnangul onTallin-
na börsi puhul makstud dividendideabso-
luutsummast huvitavamgi dividenditoot-
lus. “Dividenditootlus on olnud Tallinna
börsil läbi aegade kõrgem kui näiteks USA
turul, eriti kui arvestada, et eraisiku jaoks
on dividend tulumaksuvaba,” rääkis ta.

Roosaare hinnangul on aastatega pa-
ranenud ka ettevõtete moraal ja dividen-
di maksmine on muutunud stabiilsemaks,
kuid üks kitsaskoht siiski on. “Puudu on et-
tevõtted, kes igal aastal dividendepidevalt
suurendaksidvõi maksaksid igakuiseidvõi
kvartaalseid dividende, mis näiteks USA
börsil on tavaline,” ütles Roosaare.

Alustavale börsiinvestorilesoovitabRoo-
saare ehitadaportfell just dividende maks-
vatest Tallinna börsi aktsiatest ja neid igal
aastal nii säästude kui ka laekunud divi-
dendide eest juurde osta. “Dividendiinves-
toritekäsi on käinudhästi ja ma ei näe põh-
just,miks dividendid tulevikus oluliselt vä-
henemavõi nendekasv pidurduma peaks.”
Piir hakkab kätte jõudma

LHVvanemanalüütikjoonas Joost agamär-
kis, et mitme suurema börsiettevõtte välja-
maksed on jubaüsna suured võrreldes tee-
nitava kasumiga, näiteks Tallinna Kauba-
majal, Silvanol ja Tallinkil. Seega saab te-
ma sõnul järgnevatel aastatel toimuda di-
videndidekasv eelkõigekasumi kasvu, mit-
te väljamakse kordaja suurendamisearvel.

SwedbankiBalti aktsiaanalüüsi juhtMa-
rek Randma selgitas, et nendekaetavate et-
tevõtete keskmine väljamakse kordaja oli
seekord 71%. Arvestades, et ettevõtete bi-
lanss on praegu oluliselt paremas seisus
kui kriisi minnes või sealt välja tulles ning
etkasumlikkus on suur, ei ole dividendide

maksmise võime tema sõnul üllatav. “Meie
ootuste järgi on keskmine väljamakse kor-
daja 2017. aasta eest 60–70%,” ütles ta.

Joostütles, et suurosaTallinnabörsiette-
võtetestonväljunud kiire kasvu faasistning
viimasel 4–5 aastal on näha, et jaotatakse
stabiilseltkindel osa kasumistka aktsionä-
ridele. Selget seost tuumikatsionärideraha-
vajadusega on tema sõnulraske näha, samas
aasta tagasi soetas Tallinki suuromanik In-
fortar Eesti Gaasi ning Tallinki suurem väl-
jamakse toetas vaieldamatult ka Infortari
finantsvõimekust.

MIS ONMIS
Dividenditootlus
Aktsia dividenditootlust arvutatakse
järgmise valemi alusel: dividend aktsia
kohta jagatud aktsia turuhinnaga.
Aitab hinnata, kas aktsiate hind on dividen-
di arvestades suur või mõistlik.
Kasvufaasis ettevõtete dividenditootlus
jääb reeglina 0–2% vahele.
Stabiilsemate ja küpsemate ettevõtete pu-
hul leiab ka ligi 10% dividenditootlust. Sellisel
juhul on tegemist dividendiettevõtetega.
indeksi dividenditootluse arvutamisel
võetakse arvesse kõigi indeksisse kuuluvate
ettevõtete dividenditootlust ja turuväärtust.
Dividenditootluse arvutamiseks konstrueeri-
takse indeksiga võrdväärne portfell, misjärel
liidetakse kokku portfelli kuuluvate ettevõte-
te viimati teatatud dividendid.
Valem: 100 × kõik indeksiportfelli dividendid
/ indeksiportfelli turuväärtus
AllikAS: lHV, reUTerS

Mitme suurema börsifirma
väljamaksed on juba üsna suured
võrreldes teenitava kasumiga.
LHV vanemanalüütik Joonas Joost

Investor JaakRoosaare
ütles, et Tallinna börsilt
on kadunud paljud
dividendiinvestorite
lemmikud – Hansapank,
Saku, Norma jaTelekom.
Börsil võiks olla Elering
jaEesti Energia, kas või
5–10% ettevõttest, avaldas
ta lootust.
FOTO: ANDRAS KRALLA
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Karu ja Annus teistest ees
Mitmendat aastat järjest on
Tallinna börsi suurim dividen-
divõtja Olympic Entertainment
Groupi omanik Armin Karu, kes
saab eelmise aasta eest ligi 7
miljonit eurot omanikutulu.

Talle järgneb Merko Ehituse

omanik Toomas Annus pea 3,5
miljoni suuruse dividendiga.
Üle miljoni euro saavadAndres
Järving, Enn Kunila, Enn Pant,
Jüri Käo, Kalev Järvelill, Ain
Hanschmidt, Toomas Luman,
Jaan Korpusov ja Hans H. Luik.

Aasta Tallinna börsil – parimad ja halvimad üllatused
Sel aastal rõõmustas aktsionä-
re enim Tallinna Kaubamaja,
suurima pettumuse valmista-
sid Tallink jaTallinna Vesi.

Tallinna Kaubamaja jaotas
laiali 25,66 miljonit eurot ka-
sumist ja oli sellega Tallinna
börsi heldeim dividendimaks-
ja, aga Tallinki dividend vähe-
nes enam kui poole võrra. Nii
makstakse tänavu aktsionäri-
dele välja 3 senti aktsia kohta,
samas kui eelmisel aastal said
investorid iga väärtpaberi eest
8 eurosenti.

Vähenenud on ka Tallinna
Vee ning Olympic Entertain-
ment Groupimakstava dividen-
di suurus. Kui kasiinoettevõte

maksis mullu välja 15 senti akt-
sia kohta, siis tänavu on börsi-
firmalt aktsionäridele makstav
omanikutulu kolmandiku võr-
ra vähenenud.

Rohkem kui kolmandiku

võrra vähenes ka Tallinna Vee
dividend.
Kohus, poliitika, konkurents
Tallinna Vee puhul võib divi-
dendiotsus olla põhjendatud,
kui arvestada kahe riigi vastu
käimas olevakohtuvaidlusega:
ühega rahvusvahelises arbitraa-
žimenetlusesning teisega Eesti
riigikohtus.

Selle taustal sidus vee-ette-
võte ka oma dividendi suuru-
se võimalike kohtulahendite-
ga, lubades positiivse tulemi
korral oma aktsionäre veel rõõ-
mustada.

Olympic Entertainment
Group selgitas väiksemat divi-

dendi sellega, et neil pole sidu-
vat kohustust omanikutuluväl-
jamaksta ning pigem oli eelmi-
se aasta 15 senti erandlik.

Tallink tõi möödunud aas-
talTallinna–Helsingi liinileuue
laeva Megastar, mille abil loo-
detakse suurendada veomah-
tu, kuid selle ootuse võib nur-
jatakonkurent Viking Line, kes
toob samale liinile samuti lisa-
katamaraani.

Lisaks on Tallinkil vähene-
nud prahtimistulud seoses Sil-
ja Europa Eestise tagasi toomi-
sega. Küll aga võib paremaid
numbreid oodata Riia–Stock-
holmi liinilt, kus alustas hiljuti
taas sõitu laev Romantika.

54
senti aktsia kohta mak-
sab TallinnaVesi esialgu
aktsionäridele. Kui tariifi-
vaidlused positiivse lõpu
leiavad, maksab ettevõte
lisaks 36 senti.
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Tallinna börsilt saab maailmatasemel
dividenditootlust
dividenditootlus protsentides, *prognoos

6

5

4

3

2

1

4,8Tallinna börs

4Helsingi börs

3,6Stoxx 600 indeks

2,2S&P 500 indeks

2018*2017*2016201520142013

VÕRDLUS
Kodubörs ahvatleb kuninglike dividendidega
prognoositav dividenditootlus protsentides, *Swedbanki prognoos
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PANETÄHELE
Börsifirmade nimekad dividendisaajad
ettevõte omanik dividendisumma, eurodes*
Arco Vara Tarmo Sild 5250

Rain Lõhmus 6482
Arvo Nõges 6055

Ekspress Grupp Hans H Luik 1 035 062
Madis Talgre 9308

Harju Elekter Endel Palla 209 520
Jüri Kalmet 56 144

LHV Rain Lõhmus 897 180
Andres Viisemann 307 420

Merko Ehitus Toomas Annus 3 412 395
Nordecon Toomas Luman 1 492 123

Sven Lennart Alpstal 357 053
OEG Armin Karu 6 836 479

Jaan Korpusov 2 876 191
Tallink Enn Pant 2 288 428

Ain Hanschmidt 2 010 000
Kalev Järvelill 2 010 000

Tallinna Kaubamaja Andres Järving 3 021 422
Jüri Käo 3 004 221
Enn Kunila 2 954 847

Tallinna Vesi Tatjana Liksutova 120 960
Oleg Ossinovski 66 960

* Välja arvutatud osaluse järgi. Osalus on arvutatud, arvestades osalust eraisikuna
ja osalusi teiste ettevõtete kaudu.

TASUBTEADA
Veel on aega dividendisajust osa saada
ettevõte dividendi ex-kuupäev dividendi väljamakse
Merko Ehitus 23.05.2017 26.05.2017
Harju Elekter 10.05.2017 16.05.2017
Olympic Entertainment Group 05.05.2017 09.05.2017
LHV Group 11.04.2017 14.04.2017
Tallinna Kaubamaja Grupp 05.04.2017 07.04.2017
Tallinna Vesi 15.06.2017 26.04.2017
Arco Vara 25.05.2017 31.05.2017
Nordecon 06.06.2017 hiljemalt 21.06.2017
Cum dividend’i päevaks nimetatakse päeva, mil aktsia on veel dividendiõiguslik
ning sellele järgnevat päeva ex dividend’i ehk ilma dividendita päevaks.
ALLiKAS: NASdAq TALLiNN

Lihtne... kas pole?



UUDIS
KASUSAAJAD

Varjatud omanikega firma saab
Tallinna linnapea ametis olev
Taavi Aas ei tea enda sõnul,
kes on linna kauase partneri
ja äsja magusa miljonihanke
võitnud firma Signaal Küprosele
varjunud omanik, Signaali
esindaja väldib küsimustele
vastamist.
Mari Mets
mari.mets@aripaev.ee

Äripäev

Küprose äriregistrist vaatavad vastu vaid
järgmised offshore-firmad ja kohalikud
esindajad, kes varemgi maksuparadiisides-
se registreeritud firmade hingekirjas figu-
reerinud, kui hakata seal registreeritud liik-
lusmärkide ja teekatte märgistuste firma
Signaal TM emafirma Luce Invest Limited
omanike jälgi ajama.

Aas jättisvastamataküsimusele, kas see
on tema meelest eetiline, et Tallinna mak-
sumaksjatel pole võimalikkontrollida, kel-
lele linn miljoneid eurosidnenderaha mak-
sab, paludes esitada see küsimus hoopis
riigikogule. Ta möönis, et sellise teadma-
tusega kaasnevad riskid, näiteks korrupt-
sioonirisk.
Vältimine ja hämamine

Signaali otsene omanik on firma CG Invest
OÜ, mille juhtTiit Arro on keeldunud aas-
taid reetmast midagi Signaali tegelike ka-
susaajate ja lõplike omanike kohta. See-
kord hämas Arro telefonis, et registris on
kõik kirjas, ning palus saata küsimused e-
kirjaga, lubadesküsitu järele vaadata, kuid
jättisvastamata.

Signaal võitis märtsis järgmiseks viieks
aastaks kogu Tallinnas liiklusmärkide, foo-
ride ja teekattemärgistuste paigaldami-
se-hooldamise hanke, millemaht on linna
transpordiameti hinnangul 5–8,5 miljonit
eurot. Kuigi Signaal tegi ainsast konkuren-
dist kallima pakkumise, kuulutati firma
võitjaks, kuna teine pakkumine oli komis-
joni hinnangul liiga odav, et oleks tõsiselt-
võetav. Õigus jäiSignaalileka vaidlustusko-
misjonis, kuhu konkurent pöördus.

“Mina ei tea, kes on Signaali omanik,”
lausus Aas. “Meie saame lähtuda seadusest,
kus pole paraku kirjas, et omanikud pea-

vad olema pakkumise esitamiseks teada.
Kindlasti oleks meil oluliselt lihtsam, kui
seadus oleks selline, et omanikud peaksid
olema teada, siis jääksid sellised küsimu-
sed ära,” ütles ta.

Peaminister ja Tallinna linna valitseva
Keskerakonna juht JüriRatas vältis samuti
vastamistküsimusele, kas sellised pimedad
lepingud tundmatupartneriga on eetilised,
ning sõnas, et ettevõtted, kes osalevad avali-

kel hangetel, peavad olemahea reputatsioo-
niga ning samutika nende juhid.Ratas soo-
vitas pöörduda küsimusega Tallinna linna-
valitsuse poole, etsee oma partneri varjatud
omaniku välja selgitaks, kuid vastuseid ei
tulnudka sealt.
Erinevalt Arsenalist Signaal kõlbab

Signaali omaniku, Küprose firma Luce In-
vestikohta pole Eesti äriregistris peale ni-
me mingit infot.Küprose registrist selgub,
et Luce Investi juhib Eleni Kinani, kelle ni-
mi käib läbi ka teistest offshore-firmade and-
mebaasidest. Luce Invest omakordajaguneb
võrdsete osadenakahe sarnase nimegaKüp-
rose omaniku vahel: firmad Zoulian Con-
sultants jaZoulian Investments ehk offsho-
re-ahel jätkub.

Eelmisel nädalal tegi linnapea kohuse-
täitja Aas poliitilise otsuse, et Põhja-Tal-
linna linnaosa valitsus ei koliArsenali kes-
kusesse, mille ühe omanikuna tuli eelmi-
se aasta lõpul varjust välja mõjukas refor-
mierakondlane Rain Rosimannus. Põhju-
seks toodi riigikogu korruptsioonivastase
erikomisjoni järeldus, mille järgi näis rii-
giettevõttele kuulunud Arsenali kinnistu-
te müükkahtlane jakahjustas riigi mainet.

Erinevalt Arsenali keskusest pidas Aas
aga lepingu sõlmimist Signaaliga sobili-
kuks, öeldes, et Signaali puhul oli tegemist
avaliku pakkumisega. “Meil pole mingit
alust tühistada ettevõtte pakkumist, kelle
omanikke me ei tea,” lausus Aas.

Rahandusminister Sven Sester (IRL) ütles
varjatud omanikega firmade avalikel han-
getel osalemise kohta, et järgmise aasta lõ-
puks saabrahandusministeeriumisvalmis
analüüs, mis ütleb, kas Eesti ettevõtete tege-
likke kasusaajaid puudutavregulatsioon on
piisav. “Kui ei ole piisav, teeme uued ettepa-
nekud seadusi muuta,” lausus Sester.

“Praeguseks ei ole tegelikke kasusaajaid
puudutavad seadusesätted veel jõustunud.
Pärast jõustumist (detsembris, vt lisalugu)
on tegelike kasusaajate varjamine praegu-
sest keerulisem ja ebamugavam, juhul kui
ettevõte soovib oma tavapärast tegevust jät-
kata,” lisas ta.

VAATA VIDEOT
Taavi Aas selgitab kaamera
ees linna partnerlust varjatud
omanikuga firmaga.
www.aripaev.ee/videod

MIS ON MIS
AS Signaal TM
Tegeleb liikluskorraldusvahendite Ja elekt-
rooniliste liiklusseadmete ehituse-hooldu-
se ja müügiga ning teekatte märgistustöö-
dega.
Juhatuse esimees Andri Tõnstein.
Nõukogu liikmed Tiit Arro, Andres Peets ja
Mart Mägi.
Omanik OÜ CG Invest (juh liige Tiit Arro),
mis omakorda kuulub Küprosel registreeri-
tud firmale Luce Invest Limited.
Käive 2015. aastal oli 3,8 mln eurot ja ka-
sum 0,3 mln eurot.
Ettevõttes on 57 töötajat.

Mina ei
tea, kes on

Signaali
omanik.

Tallinna linnapea kt
Taavi Aas

Tallinna linnapeakohusttäitja

Taavi Aas (vasakul)
kuulab, mida

räägib talle värske
meedianõunik Priit
Simson.

FOTO: RAUL MEE
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linnalt miljoneid
Juhtidele omanike
varjamise eest karistused
Detsembris jõustubseaduse­-
säte, millega peavad ettevõt­-
ted oma tegelikud kasusaajad
äriregistris kahe kuu jooksul
avalikustama, seda tegema­-
ta jättesähvardab neid kopsa­-
kas trahv.

Neljapäeval kiitis valitsus
heaks rahapesu ja terrorismira­-
hastamise tõkestamise seaduse
eelnõu ja esitas selleriigikogu­-
le. Rahandusminister Sven Ses­-
teri sõnul hakkavad Eesti ette­-
võtted saama eeltäidetud an­-
keete nende firmade tegelike
kasusaajate kohta. Kui need eri­-
nevad sellest, kes need näiliselt
on, peavad firmad ise esitama
õiged andmed. Nende õigsuse
eestvastutab ettevõtte juhatus.
Varjamisest saab väärtegu

Omanike kohta valetamisest
saab väärtegu ning rahandus­-
ministeeriumi ettepanekul
saaks 2019. aasta algusest selle
väärteo eest määrata ettevõtte­-
le rahatrahvi kuni 32 000 eurot.

“Praegu puudub kohustus

üldse teada, kes on äriühingu
omanikud. Variisikud võivad
välja tulla, kui näiteks pank ko­-
haldab oma hoolsusmeetmeid.
Uues seaduses on sätestatud äri­-
suhte seire regulatsioon. Pan­-
gad ja muud kohustatud isi­-
kud ei saa piirduda tegeliku ka­-
susaaja tuvastamisel vaid ärire­-
gistri kaudu nähtuvate andme­-
tega,” rääkis Sester.

Varjajate elu kibedaks

Kuna pangad ja teised seadu­-
ses kohustatud isikuteks nime­-
tatudpeavad ettevõtte tegeliku
kasusaaja alati tuvastama, siis
võib varjamise esimene taga­-
järg olla Sesteri sõnul halvem
ligipääs panga või muu finant­-
seerimisasutuse, notari või ad­-
vokaadi teenustele.“Samutivõi­-
vad need teenusepakkujad ra­-
kendada kahtlasematele klien­-
tidele täiendavat kontrolli. Ko­-
hustatud isikute ring on üpris
lai japiiratud juurdepääs nen­-
dele teenustele teeb ettevõtlu­-
sega tegelemise keerulisemaks.”

5–8,5
miljonit eurot maksab Tallinn tundmatu
omanikuga firmale viieaasta jooksul.

TASUBTEADA
Veel salapäraseid partnereid
Keskerakonna juhtimisel on
Tallinn ennegi paistnud silma sa-
lapäraste lepingupartnerite kasu-
tamisega.
2014. aastal kirjutas Äripäev, et
Luksemburgi ettevõttele Callis-
to S.A. kuulub OÜ Roswitha Kin-
nisvarabüroo, mis omab muu
hulgas osalusi kasumlikes Tallin-
na linna partnerettevõtteis, nagu
K&L Arendus OÜ, kel Tallinna lin-
naga lepingud kahe koolimaja ja
kahe lasteaia renoveerimiseks ja
linnale üürimiseks.
Alates eelmise aasta novemb-
rist on uus omanik järjekord-
ne Luksemburgi firma Brehida

S.A. ja Roswitha Kinnisvarabüroo
saanud nimeks Brehida OÜ.
K&L Arenduse omanikud olid
siis peale Roswitha Kinnisvara-
büroo Eve Herman, Kaupo Kol-
sar, Kajar Kruus, advokaadibüroo
Kaevando & Partnerid ning ad-
vokaadibüroo Glimstedt.
Roswitha Kinnisvarabüroo on
omanud 10protsendilistosalust
ka OÜs BCA Center, kes on re-
noveerinud viis Tallinna kooli, le-
ping Tallinna linnavalitsusega on
neil 2006. aastast.
BCA Centeri suuromanikud on
läbi firmade Jaanus Otsa ja Olaf
Herman.

VÄÄRISMETALL

Kas nüüd tuleks kulda osta?
Viimasel ajal on hõbejakuld
odavnenud, aga madal hinna­-
tase ei püsi väga kaua, ütleb
üks optimistlik strateeg.

Väärismetallide jaemüüja
Blanchard and Company tegev­-
juhtDavid Beahm ütles, et prae­-
gu võib olla õige aeg väärisme­-
talle osta, vahendas Market­
Watch. “Maailmas on väga pal­-
ju ebakindlust ja nüüd on aeg
oma portfelli hõbedat jakulda
lisada,” ütlesBeahm. “Mõlemad
metallidkäitusid 2008. aasta fi­-
nantskriisi ajal täpselt nii, na­-
gu oodati, ning sama juhtubka
järgmisekriisi ajal. Vahet eiole,
kus see kriis tekib.”

Reedese kauplemispäeva lõ­-
puks maksis kullaunts 1227
dollarit – nii madalal oli hind
viimati märtsi keskpaigas. Ap­-
rillis kallines väärismetall 1,4
protsenti, aga mais on langus
ulatunud juba 3 protsendini,
selgub FactSeti andmetest. Hõ­-
be langes 16,3dollarile untsist,
mis on madalaimtase alates sel­-
le aasta jaanuarist.

“Blanchardi hinnangul on
praegu õhus mitu majandus­-
likku, poliitilist ja sõjalist sünd­-
must, mis võivad tuua järgmi­-
se suurema kulla hinna tõu­-
su. Praegune konsolideerumis­-
protsess, mis toimubaktsiatur­-

gude rekordite ajal, onhea koht
ostmiseks. Just neile, kes taha­-
vad oma portfelli hajutada,” üt­-
les Beahm.
Pärast on juba hilja

Beahm hoiatas, et ostukoht
kaob ära, kui probleemid saavad
lahenduse. Ta tõi välja ka täht­-
samad pingekolded – Süüria ja
Põhja­Korea ning Prantsusmaa
presidendivalimised. Beahmi
hinnangul paneb Põhja­Korea
USA presidendi Donald Trum­-
pi proovile.

“Kõik need podisevad olu­-
korrad võivad peagi üle keema
hakata, mis tähendaks, et in­-

vestorid pöörduvad uuesti kul­-
la poole,” ütles ta. “Euroopa Lii­-
du tulevik ja stabiilsus on eba­-
kindlad ning ees on mitmed va­-
limised.”

USA aktsiainvestorid on hin­-
dadesse sisse arvestanud Trum­-
pi maksureformi mõju – ooda­-
takse nii majanduse kui ka bör­-
sifirmadekasumite kasvu. “Kui
see maksureform ei suuda ma­-
janduskasvu kiirendada ning
eelarvesse tekkivat auku lap­-
pida, siis hakkab USA eelarve
defitsiit järsult tõusma. Ka see
mõjub kullale positiivselt,” li­-
sas Beahm.

ÄRIPÄEV.EE
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Sarapuu hämas
korruptsioonikomisjoni ees
Koit Brinkmann
koit.brinkmann@aripaev.ee

Hiljuti kinnitas Tallinna abilin­-
napea Arvo Sarapuu riigiko­-
gu korruptsioonivastase eriko­-
misjoni ees, et temaga seotud
ATKO Grupp eiole osalenud
Harjumaa jäätmeveohankel.
Tegelikkuson midagi muud.

Tallinna linna prügiveoja­-
made tõttukutsuti Tallinna lin­-
najuhid Taavi Aas ja Arvo Sara­-
puu erikomisjoni ette küsimus­-
tele vastama.

Erikomisjoni esimees Artur
Talvik uuris muu hulgas Sara­-
puult, kas ATKO Grupp osales
ühes Harjumaa kolme omava­-
litsuse jäätmeveohankes. Sara­-
puu ütles, et see ei vasta tõele.

Kuid fakt on, et ATKO Grupi
tütarfirmaATKOLiinid OÜtegi
2014. aasta sügisel pakkumu­-
se MTÜ Harjumaa Ühisteenus­-
teKeskuse korraldatud jäätme­-
veohankel, millega otsiti Anija
jaKose vallaprügivedajat. Too­-
kord pakkus ATKO Liinid küll
konkurentidestmitukorda kõr­-
gemat hinda ning ettevõtte pak­-
kumus jäi Ragn­Sellsi, Ekoviri

ning Radix Hoolduse järel nel­-
jandaks.

Sarapuu suurt huvi prügi­-
veoäri vastu näitab seegi, et
ATKO Grupp oli aastate eest
VeoliaKeskkonnateenuste ostu­-
huviliste seas. Ostu kaaluti, kuid
pakkumiseni asi ei jõudnud.

Abilinnapea Sarapuu eestve­-
damisel ostis Tallinna linn aga
Veolialt välja Tallinna prügila
enamusosaluse.

Korruptsioonikomisjonis
rääkis Sarapuu veel, et Eesti
Keskkonnateenused ja Ragn­
Sells jagasid kartellikokkulep­-
pe alusel omavahel jäätmeveo­-
turu, samuti hanked jahinnad.
“Prokuratuur uuris seda ning
asi lõppes Eesti Keskkonnatee­-
nuste juhi Argo Luude krimi­-
naalkorras süüdi mõistmisega.
Probleem ongi selles, et jäätme­-
veo hinnad lepitakse kokku,”
teadis Sarapuu.

Tegelikkuses ei ole prügi­-
veoäris kedagi kartellikokku­-
leppe tõttu süüdi mõistetud.
Luude mõisteti aastate eest süü­-
diTartu linna tänavapuhastus­-
hangete kartelliasjas.

Tallinna abilinnapea Arvo Sarapuupüüab ennast näidata prügiäristkaugemal,kui ta on.foto:Raul Mee

LÜHIDALT
Rekordtulemus pani lennufirma
aktsia rallima
British Airwaysi omanik, Suurbritannia kont-
sern International Airlines Group(IAG) teatas
reedel rekordkvartalist.
Kontserni ärikasum kasvas Bloombergi and-
metel mullusega võrreldes ligi 10 protsenti,
170 miljonile eurole – sellele aitasid kaasa ma-
dalamad tööjõu- jakütusekulud. “Näeme head
trendi, mis liigub meie arvatust kiiremini. See
on esimese kvartali kohta rekordtulemus – ja
esimene kvartal on traditsiooniliselt meie kõi-
ge nõrgem,” ütles kontserni juht Willie Walsh.
Kui varem lennati siia Aasiast terrorirünnaku-
te kartuses vähem, siis nüüd täheldas IAG suu-
renenud nõudlust.
Ettevõtte teade pani aktsia Londoni börsil ral-
lima: väärtpaber tõusis üle 5 protsendi, 6,02
naelale. IAG-le kuuluvad ka Hispaania lennufir-
mad Iberia ja Vueling ning Iirimaa Aer Lingus.
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Äripäeva raamatuklubi uudis

Ausraamat
praktikult praktikule
„Turgeioleema. Turg-seeonkarmidmehedja naised,
kes otsivadvõimalusi teiltraha ära võtta,mitteteilesooja
piimasuhu valada “Nii ütlebAlexanderElderomaraamatus.

Alo Vallikivi
LHV Pangamaaklertegevuse juht

Kauplemine on põrgulikult raske töö. See ei
nõua haridust ega haritust, kuid selleks on
tarvis tohutut enesedistsipliini ja head raha-
juhtimist. Kuidas seda saavutada ja millele
tähelepanu pöörata, sellest räägibki eesti juur-
tega psühhiaatri ja pikaaegse börsikaupleja
Alexander Elderi raamat.

Öökapile sedaraamatut soetada ei ole mõtet,
see raamat peaks olema iga kaupleja töölaual
ning iga kord, kui emotsioonid üle pea löövad
(või isegi kui emotsioon pead tõstma julgeb ha-
kata), tuleks raamat lahti lüüaja ennastkorrale
kutsuda.

Raamat koosneb kolmest suuremast osast.
Esmalt võetakse vaatluse alla kaupleja psühho-
loogia, mis tegelikult on kasumliku kauplemise
alus. Alexander Elder soovitab kõikidel kauple-

jatel käia anonüümsete alkohoolikute koosolekutel,
sest kui alkohooliku hävitab moraalselt alkohol, siis
kaupleja finantsiliseks hävitajaks on kahjum. Kui sõ-
na alkohol asendada sõnaga kahjum, siis on esimene
samm edu poole tehtud. Kahjumite eiramine, soov
kahjumeid tagasi teenida ning kahjumis positsioo-
nide liiga aeglane sulgemine ei ole ainult algajate
kauplejate viga.

Teises osas annab autor ülevaate analüüsimeeto-
ditest ja indikaatoritest, mida jälgida. Ühte kuldset
indikaatorit või meetodit paraku olemas ei ole ning
väga tähtis on leida oma meetod ningmitte unustada
sedaka hiljem pidevalt analüüsida.

Kolmas äärmiselt väärtuslik osa on riskijuhtimine.
Isegi tugeva psühholoogiaga ning heade meetoditega
varustatud kaupleja võibkarmil turul kaotajaks osu-
tuda, kui tema riskid on halvasti juhitud. Ainuüksi
2% ja 6% reegli järgimine võimaldabkauplejate edu-
võimalusi oluliselt suurendada.

Karm ausus aitab ellu jääda. Kõik kolm suuremat
teemat on omavahel ühendatud kauplemispäeviku
peatükis. Kuidas päevikutpidada ning millele tähele-
panu pöörata - ka selles osas annab raamat häid
näpunäiteid. Raamat on kirjutatudpraktikult prakti-

kulc ning selle suur väärtus on ausus - autor on tihti
väga karm nii turuosaliste, turu korraldajate kui ka
kaupleja enda vastu. Paraku on see ainuke võimalus
börsihaide meres ellu jääda.

Erilise kummarduse teen raamatu tõlkijale Olavi
Teppanile, kes on keerukate terminite eestindami-
sega teinud minu hinnangul väga head tööd. Paljud
kauplejate terminid on käibel ainult ingliskeelsena,
kuid alternatiivina tuleks siiski proovida juurutada
ka eestikeelseid.
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Öökapile seda
raamatut soetada
ei ole mõtet, see
raamat peaks
olema igakaupleja
töölaual.
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Õigekaupleja
hoolitseb omaraha eest
AlexanderEidetiraamatu „Börsikauplentine
kui elatusallikas”esimene Mikk ilmus1993.
aastalningsellestsaiõigepearahvusvaheline
menuk.Praegune väljaanneonselleraamatu
täielikultuuendätudja laiendatudversioon.

Eldcr on viinudbörsikauplemise tch-
nilise analüüsi uuele tasandile, mää-
ratledes selgelt reeglid ja meetodid.
Kauplemisnipid põhinevad trendidel
ning graafikud mängivad siin pea-
mist rolli. See raamat on kirjutatud
suhteliselt lühiajalistele investoritele
(päeva-, nädala-ja kuukauplejatele).
Edukas kaupleja vaatab hoolikalt
oma raha järele, loobub kiiresti
kahjumlikest investeeringutest ning
kaitseb oma kapitali, et osakute
väärtus saaks kasvada.

Alcxandcr Eldcr rõhutab turgu-
de analüüsimise, äärmiselt dist-
siplineeritud lähenemise jaennast
kaitsva riskikontrolli tähtsust.
Need on eduka kaupleja peamised
tööriistad. Tehniline analüüs näi-
tab, mille kasuks investorid oma
raha paigutamisega iga päev hääle-
tavad. Tabelid aitavad mõista turu
psühholoogiat. Tehniline analüüs
toimib hästi, kui mingeid murran-
gulisi uudiseid ei ole. Hea uudis on
see, kui uudiseid ci ole.

Edukaks kauplemiseks on vaja
mõista, mis peitub arvude taga,
tunda ära tegelikud suunad ja
pöörded. Libisev keskmine toob
nähtavale tegeliku suuna. Libiseva
keskmise abil saab mõõta tõusude
ja languste suhtelistvõimsust ning
seda, kuidas see muutub. Trend
on börsikaupleja sõber. Kauplema
peab vastavalt trendidele. Ale-
xander Elder on enda jaoks välja
töötanudtundlikud trendide indi-
kaatorid, näiteks jõuindeksi, mis
aitab trende kinnitada ning leida
sisenemis- javäljumispunkte.

Selleks, et börsikauplemisega
elatist teenida, on vaja andmeid
ja andmeanalüüsi tööriistu, mida
on võimalikbörsikauplejatelt ning
andmeid ja andmeanalüüsipakku-
vateltettevõtetelt hankida peaaegu
kõigi maailma väärtpaberitekohta.

Seppo Saario
Investor ja

investeerimisraamatu
.Kuidas mainvesteerin
börsiaktsiatesse"autor
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Edukaks
kauplemiseks
on vaja mõista,
mis peitub arvude
taga, tunda ära
tegelikud suunad
ja pöörded.

Kõige
põhjalikum
eestikeelne
kauplemisõpik
Väärtpaberiturgudel kauplemine tundub pal-
judele ahvatlev võimalus kergesti rikastuda.
Tegelik elu on sootuks teine, enamikkauplejaid
kukub läbi ning kaotab oma raha. Alexander
Eldcri raamat on ilmselt kõige põhjalikum ees-
tikeelne kauplemisõpik, mis annab ülevaate eri
strateegiatest ning näiteks kapitali juhtimise
reeglite olulisusest. Palju tähelepanu on pöö-
ratud tehnilisele analüüsile ja emotsioonide
kontrolli alla saamisele. Mina sain sedaraama-
tut lugedes üsna kiiresti aru, et
kauplemine pole minu jaoks. See
teadmine on aidanud mulkokku
hoida tuhandeid eurosid.

Jaak Roosaare
Investor, .Rikkaks saamiseõpiku” autor
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Raivo Rand:
Mustamäe on
moraalselt
vananenud
Eestil on vaja elamuehituspoliitikat, leiab
ehitusettevõtte Rand & Tuulberg üks
omanikke Raivo Rand, kes ei imesta, kui
Mustamäe räämas korterist tuleb hoopis
teistsuguse mõtlemisega inimesi kui
korralikelt elamispindadelt.

Mari Sarapuu
mari.sarapuu@aripaev.ee

Äripäev

Äripäeva konverentsil Äriplaan 2018 esi-
nev Randütles intervjuus Äripäevale, etela-
muidpeaks tunduvaltrohkem ehitama, sest
korralikult elamispinnalt tulevad lapsed
hakkavad tulevikuspanustama ühiskonda.

Kuidas Rand&Tuulbergil läheb? Tervelgru-
pil läheb väga hästi ja areneme ilusti.

Millised on plaanid 2018. aastaks? Riik üri-
tabkarohkemrahabetooni panna, eraette-
võtjad ilmselt palju ei ehita, kuigi on kuul-
da, et Ülemiste keskus ehitab juurde. Palju
neidkaubanduskeskusi mahub, seda eitea.
2018. aastal kindlasti ei tule uut, kuid olu-
line on, et tekiks majandus-, ehitus-, ja ela-
mispoliitika, mis võib olukorda muuta. See
ei tähendariigi toetatudkortereid, vaid hõl-
makski kogu elamispoliitikat.

Mis see poliitika täpsemalt võiks olla? Kui
vaadataTallinna võiTartut, siis elamuehitus
areneb stiihiliselt–kus tühi koht, sinnaka
ehitatakse. Soome, Rootsi jaTaani näidetel
tuleks linnaarendada seaduspäraselt, mis
praegu siin puudub. Tallinna linn on me-
gaplaneeringuid täis, mida ei ole võimalik
välja arendada.Tallinn võiks jääda elamu-
te poolest 4–5korruseliste majade tasemele.
Ma tegelikult ütlesin isegi kunagi linnapea-
le, et Kopli liinid oleks võinudkrunt krun-
di haaval müüki panna ja müügil oleks pi-
danud valmimiskohustuse tähtaeg olema.
Sellisel juhul oleks see piirkond palju kii-
remini arenenud – see on see elamispolii-
tika.Kahjuks ei olekellelgi tahtmist mida-
gi sellist teha.

Lisaks ei soodusta praegune üüriseadus
üürnike võtmist, sest see on nii palju üür-
nike poole kalduja ammu oma aja ära ela-
nud. Sellest on räägitud justiitsministri-
ga jubapaar aastat. Järjekordseltkardetak-
se, et ei saada valitsusse, kui seda seadust
muudetakse.

Milliseid muudatusi võiksvalitsus teha?Üks
tõukejõud oleks maamaks, mis mingil het-
kel praktiliselt ära kaotati. Et oleks põhi-
mõte, et tühja krunti ei olekasulik hoida.

Te olete riigi üürimajade plaani toetaja?
Kahtlemata olen selle projekti toetaja ja
leian, et meie üüriturg on osale investori-
tele kasulik, kuid ühiskonnale ei ole. Selle
projektiga ilmselt tekib veidi munitsipaal-
üürikortereid, kuid kogu elamispoliitika

peaks jõudma selleni, et tekiks teatudhulk
eraettevõtete hallatavaid üürikorterid, mis
vajavad teisi tingimusi kui praegu turul.Sel-
leks peaks olema munitsipaali välja ehita-
tud tänavad, tehnovõrgud, ja siis hakkaks
see toimima.

On teil veel partnereid ja kaasarääkijaid
selles projektis? Nii mõnigi kinnisvarafir-
ma on aru saanud, et see onkasulik projekt.

Kui palju see erasektorit ja ehitusvaldkonda
võiks muuta? Suhteliselt palju, sest kui vaa-
data ülejäänud maailma, siis ehitussekto-
ris on domineerivelamuehitus jakõik muu
on kõrvaline. Viimasel ajal on Eestis rohkem
ehitatud üürikortereid, kuid tervet Eestit
see veel ei rahulda. Peaksime ehitama ela-
muid tunduvalt rohkem, korralik elamis-
pind annab nii palju ühiskonnale juurde.

Korraliku elamispinnapealt tulevadlap-
sed hakkavad tulevikus panustama ühis-
konda. Eipea imestama, kui Mustamäe rää-
mas korterist tulebhoopis teistsuguse mõt-
lemisega inimesi kui korralikelt elamis-
pindadelt. Kõigil neil inimestel peaks ole-
ma võimalus ümber liikuda. Vaja on üht-
set elamuehituspoliitikat, sest need Mus-
tamäe moraalselt vananenudmajad ei sei-
sa veel viiskümmendaastat jaka Lasnamäe
elukeskkond ei ole tegelikult suurem asi.

Kus te näete kõige rohkem potentsiaali ehi-
tada? Kui vaadata Tallinna, kas või Äripäe-
vaümbruses olevat elamukvartalit –vanad,
lagunenud puumajad, koledad. Selle kvar-
taliga võiks midagi teha, sinna sobiks vä-
ga hästi 4–5korruliselised majad.Kindlas-
ti pole need inimesed õnnelikud, kes seal
elavad, sest nad elavad räämas jakoledates
majades. Saab leida neile teise elamispinna,
siis maa kokku osta, teha trassid ning krun-
did panna oksjonile. Panna juurde sildid,
et siin võib osta jasiin võib üüridakorterit.

PANE TÄHELE
Äriplaan 2018
Erkki Raasuke, Andres Agasild, Antti Moppel,
Paul Oberschneider, Ain Hanschmidt, Rain
Lõhmus jpt esinevad Eesti suurimal majan-
duskonverentsil Äriplaan.
Äriplaan toimub 28. septembril ning sellel
esinevad mõjukad ettevõtete omanikud, kes
räägivad oma ootustest ja hirmudest ning
äriplaanist aastaks 2018.

LOE VEEBIST
Kogu intervjuu Äripäeva veebis
www.aripaev.ee

Rand & Tuulbergi üks omanikke Raivo Rand tahaks ehitada rohkem elamuid. foto: Andras Kralla
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Kelle tasku peab
minema kasum
Olen Euroopa ametiühingu juhiLuca Vi-
sentiniga ühel meelel, et see ei ole häs-
ti toimiv majandus,kus kasum läheb vaid
omanike taskusse.

Eredam näide sellise majanduse pank-
rotist on NSVL, kus riik võttis kogu kasu-
mi endale ja siis jagasseda, lähtudes ai-
nuomaniku ehk kompartei huvidest, mit-
te aga majanduslikest kaalutlustest või sii-
rast soovist parandada töötajate heaolu.

Olen ametiühinguliidriga ühel mee-
lelka selles, et eestlane peab töötama 20
aastat rohkem, et teisteriikide töötajatega
palgavahe tasa teha.Seda ei saa aga meie
süüks panna, see ongi sotsialismiltkapita-
lismile ülemineku hind.

Büroomaailmaaktsionär on 36 prot-
sendiga Mauri Lahdenperä, kellel on ana-
loogne firma Soomes, mida Mauri ja te-
ma eelkäijad on ehitanud 60 aastat. Nen-
de aastate jooksul on nad järjekindlalt in-
vesteerinud tootmiskinnisvarasse ja ma-
sinatesse ning suurendanud oma töötaja-
te palka. Eesti firmade omanikud ja juhid
on sarnast teedkäinud nüüdseks 25 aas-
tat. Pakun välja, et Soome palkade taseme-
le jõuame 35 aasta pärast.

Väide “Produktiivsus võib olla 85% Soo-
me või Rootsi töötajate omast, aga palgad
on 40%, võib-olla 50%” on kindlasti mõ-
ningate Eesti firmade puhul tõene,kuid
eks omanik ise teab, millega riskib. Töö-
tasu alla oma ala keskmist hoida on väga-
gi riskantne – mõne aja möödudes on kol-
lektiivis alles alamotiveeritud jamadala
produktiivsusega inimesed, firma kasum
hakkab kahanema ning varsti ei ole oma-
nikulgi enam midagi taskusse pista.

Jaga ise kasumit
Väide “Kasumist peaks minema 50% pal-
kadeks ja 50% peaks investeerima firmas-
se tagasi” kõlab ikka väga asjatundmatult
japrovotseerivalt. Naaberriikidest läh-
tuvkonkurents tööjõu pärast võib tingi-
da seda, etkogu kasum tulebsuunatapal-
kadeks.

Konkreetses majandusharus valitsev
konkurents võib põhjustada kogu kasumi
suunamist investeeringuteks japalkade
madalalhoidmine on ainuõige tee firma
jätkusuutlikkuse seisukohalt, lõpuks või-
davad nii töötajad kui ka omanikud.

Ei saa ettekirjutada seadust, milleks
võikellega tulebomanikulkasumit jaga-
da. Töötajatega on sõlmitud töövõtulepin-
gud,kus on näha, kuidas käib töö tasusta-
mine. Moraalitsemineteemal, et omanik
ei jagakasumit, onkohatu, jaainus tee sel-
le “ebaõigluse” ületamiseks on hakata ise
ettevõtjaks jaomanikuna lahkeks kasu-
mi jagajaks.

Jüri Ross
Büroomaailma omanikBüroomaailma

Moraalitsemineteemel, et
omanik ei jagakasumit, on kohatu.
Ainus tee “ebaõigluse” ületamiseks
on hakata ise kasumi jagajaks.

KOLUMN

Keskpärasuse võim

Vilja Kiisler
ajakirjanik

Esimesed heidetakse, tagumi-
sed tapetakse,keskmised koju
tulevad. Need “Kalevipoja” vär-
sid võtavad kokku eestlasliku
olemuse. Olemus teeb saatuse.
Iseasi, kas me seda saatust en-
dale ikka lubada saame.

Vähesed mäletavad, et need
värsid on pärit sõjasituatsiooni
kirjeldusest – ehk siis sisuliselt
sõjas ellujäämise õpetus. Üks-
ki ei taha jusurma saada, ent
eestlasil ja nende eellasil pole
aegade jooksul selles asjas häid
valikuid olnud.

Ent nõnda nagupaljud tei-
sedkikirjandusteoste tsitaadid
on needki sõnad ajajooksul
oma elu elama hakanud ning
kasutajad on unustanudkon-
teksti, kust need pärit.

Keskmiste kojutulemine
on hakanud tähendama seda,
etkeskmine on midagi head
ja õiget – midagi, millepoole
püüeldagi, eesmärgiks seada.
Sageli öeldakse, et tõde on ku-
sagil keskel – eriti kui tahetak-
se vaidlust sõbralikult või kor-
rektselt lõpetada.
Tõde pole kunagi keskel

Miski pole kaugemal sellest,
kuidas asjad on. Tõde ega ise-
gi mitte õigus pole eluilmas-
ki midagi keskmist või säärast,
millepeale saab lihtsalt niisa-
ma kokku leppida. Keset kü-
la ehitatudkirikusse ei lähe
need, kes usuvad oma ideaali-
desse.

Kel tõega puutumus, see
ei hoolikuigivõrd kasust või
kompromissist –kasu on kesk-
miste teema. Nõnda on tõ-
de loomupoolest ikka mida-
gi, mis ootab varjatusest välja-
toomist janähtavale sättimist,
ta eeldab valvsaid vardjaid, kes
kalduvad kasu kahmamise ase-
mel katsumusile ning on val-
mis kandma ka kaotusi, suuri
ja isiklikkegi.

Anne jaandekus on alati
tõega sisemises suguluses. An-
ne on ikka antud, mitte võetud

või saadud, ta pole inimese en-
da tehtud või poest ostetud, ja
nõndasama on lugu tõega. See
neid seob.

Tõde lihtsalt on kuidagi, te-
da saab nähtavale tuua selvõi
teisel moel, kord kaunilt, kord
karuselt, kohati kahtlevalt. Aga
mitte igaüks ei hooli sellest, ei
kuula egakuulata. Need, kelle-
le on antud mõni anne, on tõe
suhtes tavaliselt tundlikumad.

Anne ja andekus on oma-
korda midagi, mis keskmisile
keeruline kannatada. Anne on
alati kõrvalekalle keskmisest.
Puue, kui soovite. Psühholoo-
giliselt on andekad inimesed
enamasti haavatavamadkui
keskmised. Neil võib valutada
sealt, kust keskmistel tunniks-
ki tunda ei anna. Neil võib olla
puudu sotsiaalseid sättumusi,
mis keskmisi kõigega kohane-
da aitab. Nad võivad olla kesk-
misest kõvasti kehvema suht-
lemisoskusega, sest elus kipub
olema nii, et kui ühtesid või-
meid antakse palju, siis mõnda
muud ei jagukohe sugugi.
Kinkja needus

Anne on ühtaegu niikink kui
ka needus. Need, kes on oma
andest teadlikuks saanud, tun-
netavad seda selguse ja vahel
valuga.

Anne tähendabkohustust
end avaldada, täide viia, viim-
seni lihvida.Kõik, mis sünnib
andest, saab alati teoks mõnel
piiril või serval, millelkäimine
veristab j algu j a paneb proo-
vile tasakaalu.Piiridele püüd-
mine põletab põski japihustab
paratamatusi. Anne ajab kõik
etteantusedküsitavaks ja ajen-
dab aimama seda, mida pee-
tud võimatuks.Ande võimised
vaidlustavadahistavat arupä-
rasust ja mõtestavad seni mõis-
tetamatut. Anne tõrgub aru
andmast ja arvutamast, kust
kasu kätte saada.

Andekate inimestega ei ole
kellelgi kerge. Eriti raske on

andepuudelistega toime tul-
la organisatsioonide juhtidel,
sest iga asutus, organisatsioon
või ettevõte on olemuslikult
orienteeritud keskmisele. Ins-
titutsiooniline loogika eeldab
keskmisust, sest teisiti ta ei saa
toimida– äärmusi püütakse
kas keskmiseks muuta või hei-
detakse välja. Ande ahistami-
ne on organisatsiooniline pa-
ratamatus.

Ent teisalt vajab andeid ja
andekaid iga organisatsioon
–muidu ta hukkub, hääbub.
Suuresti juhi tarkusest ja enese
annetest sõltub see, kuidas ta
andekaid ahistusest hoida suu-
dab. Midakeskmisem on juht,
seda vähem on tema meeskon-
nas andekaid.
Jõuline keskmine

Korralik keskpärasus kardab
andekaid nagu tuld ja när-
vutab neid, püüab pihusta-
da ja viimaks peletab põgene-
ma. Anne on alati keskpärasu-
sest hapram, tundlikum, när-
vilisem.

Endast teadlikuks saanud
anne valibparema paiga oma
ande täideviimiseks; veel tead-
vusele tulemata, oma loomuse-
ga mitte veelkontakti saanud
anne annab alla ja hukkub,
sest ei usu enesesse küllalt.

Kurdistav keskpärasus kur-
vastabkeskmisi endidki, kuid
keskpärane hoiab loomu poo-
lest ikka keskmise poole. Alga-
tuseks on hea seegi, kui mõis-
tame või vähemaltpüüame
mõista, etkõik suure jaeheda
sünnitab alati anne.

Anne on aga alati habras ja
õrn, saab ise haiget ja teeb va-
hel haiget ka teistele.Keskmi-
suse ja keskpärasuse elujõud
on ikka jaalati suurem.

Väikese rahva jariigina pole
meilaga lihtsalt muud valikut
kui andekaid tundmaja talu-
ma, ära tundma jahoidma, lõ-
puks ehkviimaks armastama-
gi õppida.

Kõik suure ja
eheda sünnitab
alati anne, anne
ise on aga alati
keskpärasusest
hapram, tundli-
kum, närvilisem.
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Rahapesukahtlus määrib rahasektorit
Kilvar Kessler
finantsinspektsiooni juht

Finantsmaailma raputas märt-
sis uudis, et rahvusvaheliselt
hea mainegapankade kaudu
pesti 2011–2014 miljardites dol-
larites kriminaalset raha. Kõ-
nealused juhtumid puudutasid
Eesti pankasid.

Rahapesu on kuritegelikult
teenitudraha varjamine või
muundamine legaalseks ra-
haks. Hinnanguliselt pestak-
se aastas summa suurusjärgus
2–5% üleilmsest majanduse ko-
gutoodangust, umbes
2 000 000 000 000 dollaririn-
gis. Neil protsessidel ei ole
templeid peal, et tegu on raha-
pesuga. Rahapesu kriminaal-
asjadega tegelevad õiguskait-
seasutused ja kohus.

Hiljutisi hiigeltrahve ei ole
välispankadele mõistetud mit-
te ainult rahapesu tõkesta-
mise reeglite rikkumise eest,
vaid peamiselt finantssankt-
sioonide täitmatajätmise eest.
Viimased on rahvusvaheliste
sanktsioonide alaliik, millega

terrorirühmitusel, paariarii-
gil ja nendekäsilastel piiratak-
se raha kasutamist. Seadused
on pannud finants vahendaja-
tele esmase valli roll, etkaitsta
õiguskorda, raskendades orga-
niseeritudkurjategijate elu.

Finantsinspektsiooni üks
ülesanne on tõkestadaEesti fi-
nantssektori ärakasutamist
kuritegelikel eesmärkidel. Ra-
hapesu tõkestamise valdkon-
nas kontrollib finantsjärele-
valve seaduse alusel jariskipõ-
hiselt, etpankadel ja teistel fi-
nants vahendajatel oleksid or-

ganisatsioonides piisavalt kõr-
ged barjäärid ning hea kont-
roll, mis võimaldaberistada te-
rad sõkaldest.

Suuremalt pangalt või ris-
kantsema ärimudeliga kredii-
diasutuseltnõuab see küllalt-
ki arenenud süsteeme japii-
savalt töötajaid, kes anomaa-
liate ning mõistlikekahtlus-
tega tegelevad. Näiteks pal-
kas hiljuti üks maailma suure-
maidkrediidiasutusiDeutsche
Bank 370 uut töötajat tegelema
nende riskidega, kui muudest
valdkondadest samas koondati
3000 inimest.
Inventuur inspektsioonis

Oleme finantsinspektsioonis
rahapesu tõkestamise vald-
konnas teinud tõsise inventuu-
ri alates 2014. aastast japan-
nud järelevalvele oluliselt suu-
rema rõhu. 2014. aasta lõpus
oli rahapesu riskimarkeriks
olevate mitteresidentidehoiu-
seidkõigist hoiustest 19%, 2016

lõpus 13%. Offshore-piirkon-
dadestklientide arv2014 oli
8,5% kõigist klientidest, praegu
4,3% (2016). Oleme järelevalve-
lise dialoogi kõrval rakenda-
nud õiguslikke meetmeid.Fi-
nantsinspektsioon tegi raha-
pesu tõkestamise valdkonnas
2016. aastal kolm kohapealset
kontrollija 37kaugkontrolli.
Tegime ühelekrediidiasutuste-
le ettekirjutuse jaühte makse-
asutust suunasime esitama te-
gevuskava. Piisavate tulemuste
saabumata jäädesastume ava-
likes huvides vajadusel täien-
davaid samme kuni muudatus-
teni juhtkondadesvõi äritege-
vuse lõpetamiseni välja.

Warren Buffett on öelnud,
et maine ehitamisekskulub 20
aastat, sellekaotamiseks 5 mi-
nutit. Kui sellele mõelda, siis
tehakse asju teistmoodi. Nüüd
tulebki vähemaltosal panka-
del õppida kapitali tugevustest
jasuhtuda teistmoodirahape-
suriskidesse.

Maineehitamiseks
kulub kakskümmend aas-
tast, selle kaotamiseks
viis minutit.
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Mitte konnatiik, vaid
dividendilehmade koppel
Meil on, mille üle uhkust tunda: dividenditootluse poolest teeb
Tallinna börs silmad ette isegi USA turule.
Konnatiik, mõttetu, pisike, ebalikviid-
ne, igav, väljasurnud, kärbsemust – taoli-
si sõnu on investeerimisässadkasutanud,
iseloomustamaksTallinna börsi, kus on
praegu põhinimekirjas noteeritud 14 et-
tevõtet. Ometi on Tallinna börsi ettevõtted
pehmelt öeldes helded dividendimaksjad
ja sedavõrdluses suurte turgudega.

Tänases Äripäeva kaaneloos lõimekok-
ku, et läbi aja on Tallinna börsil olnud et-
tevõtted investoreidkostitanud ligi miljar-
di euro dividendidega. Dividenditootlu-
se poolest teeb meie nnkonnatiik silmad
ette isegi USA turule. Seega on, milleüle
uhkust tunda.Riigifirmade pikaleveni-
nud börsiletoomine saab meie kodubörsi-
le vaid hoogu juurdeanda.

Kuigi Tallinna börsi ettevõtted on kesk-
misi vaadates täitsakobedad dividendi-
lehmad, siis tuleb silmas pidada, et nende
lehmade saak sõltub suurel määral põhi-
listest peremeestest. See tähendab, et kui
näiteks Tallink Grupi suuromanikel en-
dal on uuteks investeeringuteks raha tar-
vis, külvavad nadka väikeinvestorid divi-
dendidega üle. Kui aga mitte, siis võib saak
ollakehvake javalmistadapettumuse. Nii
ka teiste börsifirmadepuhul. Valdavalt ei
ole meie börsifirmadel dividendipoliitika

paigas. Erandid on näiteks Harju Elekter ja
Tallinna Vesi, samuti TallinnaKaubamaja,
kelle stabiilsusele dividendidemaksmisel
saab üsna kindel olla.

Arvestades, et aktsiatesse investeerimi-
ne on Eestis viimasel ajal massidesse läi-
nud, on Tallinnabörsi ettevõtete eeskuju-
lik dividenditootluseriti rõõmustav. Inves-
tor JaakRoosaare soovitab alustavale bör-
siinvestorile ehitada endaleportfell divi-
dende maksvatest Tallinnabörsi aktsiatest
ja neid igal aastal nii säästudekui ka ju-
ba laekunud dividendideeest juurde osta.
Roosaare läheb koguni niikaugele, et üt-
leb: “Suunates varakult piisavalt suure osa
oma sissetulekust dividendiaktsiatesse, on
rikkaks saamine garanteeritud.” Ta ise on
oma sõnade elav kinnitus.
Eraisiku lisaboonus

Eraisikute puhul on lisaboonus, et Tallin-
na börsi firmade dividendid laekuvad nen-
dekontole netosummana ehk tulumaks
on juba tasutud.Nii ei jäägi üle muud, kui
vaid saadud tulu reinvesteerida, et järgmi-
sel aastal veel rohkem dividende saada ja
nii edasi.

Dividende reinvesteerides saab rõõmu
tunda sellestki, kui mõne aktsia väärtus

onvahepeal langenud – nii saab juoda-
vamaltaktsiaid juurde soetada ning peab
vähempabistama börsikursside pärast.

LHV pensionifondide pikaaegne juhtja
börsifirma LHV üks aktsionäre Andres Vii-
semann on mõne aasta eestTallinna bör-
si kohta tabavalt öelnud, et ebalikviidsus
peegeldub Tallinna börsi ettevõtete hin-
nas, aga pikaajalise investori jaoks on see
nagu tasuta lõuna. Ma ei ole jukaupleja,
vaid investor, sõnas Viisemann.
Eelista eestimaist

Tallinna börsi suurim konnasilm on jät-
kuvalt uute börsifirmadekasin peale-
kasv. Viimati tulibörsile kodumaine pan-
gagruppLHV, kuid pärast seda on tükk
tühja maad.Loodame, et Eesti ettevõtjad
näevad edaspidi börsiletulekutatraktiivse
raha kaasamise viisina. Rahvas on selleks
valmis, näitab viimase aja investeerimis-
buum. Investeerimise algõpe jõuabjärjest
enam juba koolipinki ning miks ei võiks
kõlama jääda“eelista eestimaist”.

LOE ÄRIPÄEVAST
Kaanelugu “Kümne aastaga kolmveerand
miljardit”, tänases lehes lk 4–7

REPLIIK

Euroraha hävitab turumajandust
Indrek Mäe
börsiajakirjanik

Mõttekojas Praxis euroraha ka-
sutamise edulooks tituleeri-
tud Elron moonutab vabaturu-
majandusele omast vaba kon-
kurentsi.

Praxise uuring toobvälja,
et 2007–2013 on Elroni liinide
arv kasvanud poolteist korda
jarongireisijate arv 1,24kor-
da.Statistikaamet möönab,
etkümne aastaga on raudtee-
transpordi kasutajate arv suu-
renenud 12protsenti. Nagu ka
Praxise uuringust selgub, on
raudteeliikluse populariseeri-
mine õnnestunud eelkõige do-
tatsioonidetoel, rekonstruee-

rides raudteid, ehitades ümber
raudtee objekte ning soetades
uusi elektrironge.
Lõiv vabalt konkurentsilt
See aga tähendab, et dotat-
sioonide abiga üritatakse sõit-
jaid üle meelitadabussiliiklu-
selt, mis toimibefektiivselt il-
ma igasuguse kõrvalise abi-
ta. Raudteeliikluse doteerimi-
se näol on aga tegemist mak-
sumaksja raha raiskamise-
ga, sest transporditeenus suu-
daks edukalt ellu jääda ka il-
ma selleta.

Tallinna–Tartu liinil pakub

LuxExpress odavamat teenust,
kui seda suudab maksumaks-
ja rahal toimivElron– esime-
ne suudab oma püsiklientide-
le pakkuda parimal juhul ise-
gi 6eurost täispileti hinda, sa-
mas kui raudteel naljalt alla 9
euro ei saa. Madalamahinna
juures on LuxExpressi teenus
ka oluliselt mugavam. Seejuu-
res on bussid tihedaltüle bro-
neeritud ning pileti saamine
võib osutuda omaettekunstiks
– nõudlust järelikult jagub.El-
ron aga teab, et riigi toel jää-
dakse alati ellu, ning see ei mo-
tiveeri neid pingutama.

Elron teab, etriigi toel
jääbalati ellu, jasee ei
motiveeri pingutama.

ÄRIPÄEV EETRIS

Jüri Mõisa
inimkatsed
Ettevõtja Jüri Mõis rääkis Äripäevale, mis ees-
märgiga ta Tallinna linnavolikokku kandidee-
rib ja mida ta seal tegelikult teha tahab. Mõisa
eksperiment peab näitama, kas kohalikke asju
saab ajada poliitikavabalt või on see siiski või-
matu.Elame, näeme.

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

9
protsenti rohkem turiste kui eelmi-
se aasta samalajal peatus tänavu
esimeses kvartalis Eesti majutus-
ettevõtetes, kokku 627 000 sise- ja
välisturisti.Välisturistidmoodusta-
sid 55% turistide koguarvust.
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Buffett andis investoritele ettevõtte
Nagu traditsiooniks on saanud,
toimus mai alguses Nebraska
osariigis Omaha linnas Berkshire
Hathaway aktsionäride koosolek,
mis on sündmus, millele pole
teist samaväärset.
Fredy-Edwin Esse
kaasautor

Vanahärradest investeerimisgurudWarren
Buffett (86) ja Charlie Munger (93) andsid
ülevaateBerkshire’i tegemistest ning vasta-
sid tunde investorite, analüütikute jaajakir-
janikeküsimustele.

Berkshire Hathaway iga-aastane aktsio-
näride üldkoosolektoob inimesi sõna otse-
ses mõttes ülemaailmakokku, kõik selleni-
mel, et näha jakuuldaWarren Buffettit, fir-
mategevjuhti jaühtkõigi aegade suurimat
investeerimisguru.

Kuigi üritus leiab aset alates reedest ter-
ve nädalavahetuse ja neelab enda alla ko-
gu Omaha linna, siis põhiline üritus kahe
kõrges eas staariga toimub laupäeval. Nii ka
seekord ning kokkutulnutega vesteldes rää-
kisid Buffett ja Munger kõiksugu teemadel,
alates Berkshire’i bilansi raamatupidamis-
põhimõtetest kuni kahetsusavaldusteni, et
omal ajal eiinvesteeritudAmazoni egaAlp-
habeti-Google’isse.

Lisaks naljaviskamisele ja meelelahu-
tusele aeti üritusel ka firma asju, mis käi-
vad kaasas iga aktsionäride üldkoosoleku-
ga. Selle käigus otsustati kinnitada nõuko-
gu liikmed, hääletati mahakolm aktsionä-
ride ettepanekut, mis nõudsid selgemat ja
täpsemat ülevaadetBerkshire’i poliitanne-
tustest ning metaani emissioonidest ning
nafta-ja gaasiinvesteeringute vähendamist.
Tänavu tulid üllatavad avaldused

Buffett saab sel aastal 87aastaseks ning aas-
taid on räägitud tema mantlipärijast, sest
kuigi vanahärra on veel väga tegus, siis iga-
vesti see nii kesta ei saa. Seni on enamiku ar-
vamus olnud, etBuffett töötab Berkshire’i
tegevjuhina surmani. Sestap oli üllatus seda
suurem, kui Buffett ütles koosolekul, et te-
ma järeltulija võib ameti üle võtta veelBuf-
fetti eluajal. Buffett lisas, et tema järglase
peamine ülesanne saab olema Berkshire’i
hiiglasliku rahahunnikukulutamine. Ei kõ-
la justhalvasti, või mis?

Sellele järgneskohe ka teineüllatavsõna-
võtt Buffettilt, kelle sõnulvõibBerkshire ha-
kata järgmisepaari aasta jooksul dividendi
maksma. Tegu on seni ilmselt kõige selge-
ma signaaliga, etfirmarahaliste vahendite
hulkkasvab kiiremini, kui Buffettkoos oma
alluvatega sedakulutada suudavad.Reedel
avalikustatud tulemustestselgus, et märtsi
lõpu seisuga oliBerkshire’il rahalisi vahen-
deid 96,5 miljardit dollarit, 10,5 miljardit
rohkem kui kolm kuud varem.

Seda raha üritati esimeses kvartalis ku-
lutada, kuikoostöös Brasiilia investeerimis-
firmaga 3G Capital tehtiKraft Heinzi alt 143
miljardi dollari suurune ülevõtmispakku-
mine toiduainehiiuleUnilever, kuid viima-
ne lükkas selle tagasi.

Buffett avalikustas laupäeval, et Berk-
shire ja 3G oleks kumbki toetanud 15 mil-
jardi dollariga Kraft Heinzi tehingu ra-
hastamist. Mõlemad firmad omavad um-
bes veeranditKraft Heinzist. Buffett lisas,
et Berkshire’i investeering tehingusse sõl-
tus asjaolust, et tegu oleks sõbraliku üle-
võtmisega.

Wells Fargos käib paranaduskuur

Aasta jooksul tabas suur võltskontode loo-
mise skandaal USA pangandushiidu Wells
Fargot, millesBerkshire on endiselt suurim

aktsionär. Laupäeval süüdistasBuffett pan-
ga endist tegevjuhti John Stumpfi,kes tema
sõnul ei suutnudadekvaatselt jakohe prob-
leemilereageerida. Buffetti sõnul pole tema
investeerimisvaade panka muutunud. Te-
gu oli hoobiga ka Berkshire’ile, sest kuigi
Wells Fargo ei kuulu nende kontserni, sõl-
tub Berkshire’i maine ka ettevõttest, kuhu
on investeeritud.

Buffetti sõnul on nad vaeva näinud, et
luua tugev ettevõttekultuur.Ta tõi välja, et
Berkshire’il on eraldi telefoninumber, kuhu
töötajad saavad helistada ja teatada prob-
leemidest ning sinna tehakse aastas um-
bes 4000 kõnet. Lisaks on töötajad saatnud
anonüümseidkirju otse temale endale, üt-
les Buffett.Ta tõi välja, etkolm või neli kirja
viimastelaastatel on toonudkaasa tõsiseid
muutusi mitmes tütarfirmas.

Järeltulija võib ameti üle võtta veel
Warren Buffetti eluajal ja tema peami-
ne ülesanne on Berkshire’i hiiglasliku
rahahunniku kulutamine.

investeerimisgurudWarren Buffett
(86)jaCharlie

Munger(93) vastasid laupäevasel
Berkshire Hathaway

üldkoosolekulaktsionäride küsimustele, seda sai jälgida
ka vidoekraanilt.

FOTO: BLOOMBERG
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käikudestaru

Jäi mulje, et Buffett oli laupäeval üs-
na ausas ja otsekoheses tujus, sest lisaks
Amazoni ja Google’i veale tunnistas Buf-
fett, etIBMi investeerimine oli viga. “Ma ek-
sisin,” iseloomustas ta enda 2011. aasta in-
vesteeringut IBMi.

Möödunudneljapäeval ütlesBuffett tele-
intervjuus CNBC-le, et Berkshire müüs um-
bes kolmandiku neilekuuluvatest IBMi akt-
siatest, sestfirmal ei lähekarmi konkurentsi
tingimustest nii hästi, kui loodeti.
Trump muudab Berkshire’i käitumist

Vanahärralt küsiti ka isesõitvate autode
kohta ning ta tunnistas, et need omavad
ohtuBerkshire’ile kuuluvale raudteefirma-
le BNSF Railway ning autokindlustusfir-
male Geico,kuid Buffett ei muretse hetkel
liialt selle üle.

“Minu isiklik nägemus on, et isesõitvat
autodkindlasti tulevad, kuid nendeni läheb
veel kõvasti aega,” arvas Buffett.

Muude teemade hulgas rääkis eluaeg-
se demokraadina tuntud Buffett ka polii-
tikast ja ütles, et president Donald Trumpi
plaan vähendadaettevõtete tulumaksu 15%
peale sunnibBerkshire’i tõenäoliseltmüü-
ma kahjumiga teatuid investeeringuid sel
aastal, sest kahjumite realiseerimine tule-
vikus võib muutuda vähem tulusaks. Ena-
mik Berkshire’i käibest tuleb Ühendriiki-
dest, mistõttu võib firmauuestmaksuplaa-
nist tohutultvõita.

Buffetti sõnul kanduks osa võitu üle
klientidele sektorites, kus on suurem regu-
latsioon, näiteks kommunaalteenuste sek-
tor, ja karmim konkurents. Kuid firma või-
daks suurema investeerimistulupealt.

37,4%
suurune osalus Berkshire Hathaways
kuulub Warren Buffettile jasellega on ta
firma suurim aktsionär.

MAKSUD

Google leppis Itaaliaga
maksude tagastamises kokku
USA internetihiid Google jõu-
dis Itaaliaga maksude tagasta-
mises kokkuleppele, kuid tei-
sed Euroopa riigid on tal juba
ukse taga.

Rahvusvaheliste kontsernide
tegevus on paljudele kõrgema
maksumääraga riikidele pin-
nuks silmas: nii Google kui ka
teised ettevõtted, näiteks Star-
bucks, on saanudEuroopas krii-
tikat, kuna liigutavad kasumeid
mööda riike ning teevad pea-
korteri riiki, kus onmadalamad
maksumäärad, et sellevõrra vä-
hem makse maksta.

Itaalia, kus kehtib 31prot-

sendine ettevõtte tulumaks,
leppis nüüd CNN Money and-
metelkokku USA internetihiiu
Google’iga. Nimelt peab Goog-
le maksma Itaaliale2009–2015
aasta maksude eest ligikaudu
306 miljonit eurot.Tegemist on
kompromisslahendusega, mille
sarnastkasutas mõni aeg tagasi
ka Suurbritannia.

Samas on CNN Money and-
metel riike, kes kompromissile
ei lähe: Prantsusmaa on valmis
Google’ivastu kohtutee ette võt-
ma, et saadakätte ligikaudu 1,8
miljardi euro väärtuses makse.

ÄRIPÄEV.EE
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miljardi euroga
on Euroopa suu-
rim maksuvaid-
lus apple’i jaeli
vahelIirimaa
maksusoodus-
tuse pärast.

KOMMERTSPANKADE INTRESSITOOTED
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ALLIKAS: BERKSHIRE HATHAWAY

KommertspanKade intressitooted reKlaam

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)
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
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
DnB PANKTartu mnt 10, Tallinn,
tel 686 8500, faks 686 8501,
e-post: info@dnb.ee, www.dnb.ee
Eesti KrediidipankNarva mnt 4, Tallinn,
tel 669 0941, faks 661 6037

Tallinna ÄripankVana-Viru 7, Tallinn, tel 668 8066,
faks 668 8065

CitadelePank Narva mnt. 63/1, Tallinn,
tel 770 0000, faks 770 0001,
e-post: info@citadele.ee, www.citadele.ee
Versobank Hallivanamehe 4, Tallinn,
tel 680 2500, faks 680 2501

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 1 000 12000 000
Mainor Ülemiste EE3300110691 16.06.2015 26.11.2018 7,00% kvartaalne 1 000 5 000 000
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 1000 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 1000 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 04.05

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 1,52 4,56 4,03 4,26 692 597 524
Pensionifond M, EUR 1,26 1,26 1,26 1,85 0,99 2,69 3,34 3,75 85 713 482
Pensionifond S, EUR 1,28 1,28 1,28 1,79 -0,15 -0,01 2,11 2,50 63 979 650
Pensionifond XL, EUR 1,41 1,41 1,41 3,00 1,91 6,01 4,59 5,04 118363 449
Pensionifond XS, EUR 1,19 1,19 1,19 1,28 -0,16 -0,03 2,10 2,70 20 640 807
Täiendav Pensionifond, EUR 1,62 1,64 1,64 3,21 2,43 7,26 6,11 6,15 9 203 045
LHV Pensionifond Indeks 0,69 0,69 0,69 2,28 - - - 5 222739

LHV Pensionifond Indeks Pluss 0,70 0,70 0,70 5,23 - - - 899 287
LHV Pensionifond 100 Pluss, EUR 1,74 1,76 1,76 8,50 0,93 5,36 4,80 6,37 4 714 227
LHV Pensionifond Intress Pluss, EUR 0,79 0,80 0,80 2,00 -0,32 -0,66 0,74 1,77 539 094

LHV Pärsia Lahe Fond A, EUR 11,36 11,48 11,48 1,24 3,41 -7,85 7,44 11 874 744,56

LHV Maailma Aktsiad Fond A, EUR 10,34 10,45 10,45 10,30 24,81 8,36 5,54 4 050 701,90

LHV Maailma Aktsiad Fond B, EUR 6,61 6,68 6,68 10,30 24,81 8,36 5,54 -

nordea pensions estonia 04.05
ost müük NAV riski-% aasta tootlus (p.a), % fondi maht

aste algusest 12 kuud 3aastat 5aastat

Nordea Pensionifond A, EUR 1,12 1,12 1,12 6,31 2,03 8,61 4,26 4,96 209 899 330,22

Nordea Pensionifond A Pluss, EUR 0,98 0,98 0,98 9,59 2,68 13,27 6,13 6,48 28 491 600,25
Nordea Pensionifond B, EUR 1,00 1,00 1,00 4,02 1,22 4,45 2,59 3,31 23 390 556,65

Nordea Pensionifond C, EUR 0,88 0,88 0,88 2,22 -0,22 -0,09 1,76 2,12 12 916 341,80

Nordea Pensionifond Aktsiad 100, EUR 1,54 1,57 1,56 12,49 3,66 18,39 8,12 8,65 10754 414,49

Nordea Pensionifond Intress Pluss, EUR 0,80 0,81 0,80 3,54 0,8 3,75 3,22 3,48 2 329 644,16

trigon asset management 04.05
ost müük NAV riski-% aasta tootlus (p.a), % fondimaht

aste algusest 12 kuud 3 aastat 5 aastat

Trigon Balti Fond C,EUR 19,57 20,27 19,87 6,47 4,14 14,11 14,59 9,95 1470 270,68

Trigon Uus Euroopa Fond C, EUR 31,15 32,26 31,63 11,60 13,39 30,50 8,43 11,86 105 642 248,56
Trigon Venemaa Top Picks Fond C, EUR 23,73 24,57 24,09 20,71 -3,10 54,73 18,45 3,17 13674 295,51

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

Kiire tee vastusteni l
©ÄripäevRaamatupidaja.ee
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Buffett tegutseb
risti vastupidi mulle
Lisaks mõrudatele tulemustele tuleb välja, et mu iidoli
investeerimispraktika on minu omale vastupidine.
Minu pensionihalduriks valitudWarren
Buffettile kuuluva Berkshire Hathaway
esimese kvartali tulemusedjust naeratust
näole ei toonud, lisaks tulebvälja, et minu
jamu iidoli investeerimispraktika on risti
vastupidised.

Berkshire Hathaway eelmisekvarta-
li tulemused olidparaku paras pettumus.
Firma puhaskasum kahanes enam kui vee-
randi võrra, 4,06 miljardile dollarile.Väik-
sem kasum tuleneskahanenud investee-
ringute sissetulekust ning keerulisest
kindlustusärist, mida mõjutasid tormid
USAs jaAustraalias.
Kindlustusäri omapära

Mõlema harukehvale esinemisele olid aga
head vabandusedvarnast võtta. Investee-
rimisharu sai mulluDuracelli tehinguga
erakorralise 2 miljardi dollarilisekasumi
ning kindlustusäri on teada-tuntud tsük-
lilinening volatiilneharu. Tavaliselt esi-
mene kvartal kipubki olemakõige keeru-
lisem.

Kui aga vaadata Berkshire Hathaway
raamatupidamislikku väärtust, mis on
Buffetti eelistatuimviis hinnata firma
väärtust, siis see tõusis aastases võrdluses
3,5%, 178073 dollarileA-klassi aktsia koh-
ta. Mullu suutis Berkshire raamatupida-
mislikku väärtust esimeses kvartalis suu-
rendada vaid 1,2%võrra.

Tegutsen teisiti

Mulle hakkas silma üks veidi muret teki-
tav fakt. Seda küll mitteBerkshire Hat-
haway tegutsemisega seoses, vaid minu
enda. Tuleb välja, et ma olen hakanud pea-
aegu täpselt vastupidiseid investeeringuid
tegema, võrreldes oma iidoli ehk Buffetti-
ga. Vanahärra ostis koos oma kahe inves-
teerimisjuhi Todd Combsi jaTed Weschle-
riga esimeses kvartalis 10,6miljardi dolla-
ri väärtuses aktsiaid jamüüs 3,5 miljardi
eest. Esimese kolme kuuga enam kui kahe-
kordistati investeeringut Apple’is, mis on
nüüdBerkshire’i üks suurimaid investee-

ringuid. Berkshire’i aktsiaportfelli maht
oli esimese kvartali lõpus muljetavaldav –

135 miljardit dollarit.
Buffett on suure osa elustkritiseeri-

nud tehnoloogiafirmasid japole neisse in-
vesteerinud, kuid nüüd on Berkshire oma
nooremate juhtideeestvedamiselka sel-
lesse sektorisse tublistiraha paigutanud.
Mind panevad aga Buffetti ja tema inves-
teerimisgurude käigud muretsema, sest
ajal kui nemad on aktsiate osakaalu suu-
rendanud jaostnud Apple’it juurde, olen
mina täpseltvastupidi käitunud. Jaanuaris
müüsinportsu aktsiaid maha javähenda-
sin sellekäigus ka oma osakaalu Apple’is.

Kas ma tõesti olen teinudplaanides
mingi vea või näen tulevikku hoopis teist-
moodikui minu iidol?Kas ma peaks oma
strateegia Buffetti tehingute valguses
uuesti üle vaatama?Need on päris oluli-
sedküsimused, milleüle on mul nüüd va-
jamõelda.

Mind huvitaks ka teadmine, mida minu
lugejad sellest dilemmastarvavad. Kum-
mal meist võiks rohkem õigus olla?

Kas ma tõesti
olen teinud oma
plaanides mingi
vea?
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

–0,17%
väärtus 277 614,00 eurot
53% aktsiad / 40% raha / 7% võlakirjad

aktsiate päevane muutus protsentides

Lerøy Seafood 2,92
Statoil 1,76
Ryanair 1,56
Berkshire Hathaway B-aktsia 0,39
Baltic Horizon Fund 0,38
Apple 0,25
Microsoft 0,13
Apranga 0
Tallink –0,94
Olympic EG –4,49

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

BÖRS
Aasia turud mitmendat
päeva languses
Aasia turud olid reedel kolmandat
järjestikust päeva punases, seda
peamiselt tarbekaupade hinna
languse tõttu.
Tarbekaupade hinna langus pa-
neb investorid muretsema maa-
ilmamajanduse üldise käekäigu
pärast, vahendas Reuters. Samuti
valmistab maailmas muret Prant-
susmaa presidendivalimiste vii-
mane voor.
Kõige rohkem kukkusid Hiina tu-
rud, jõudeskolme kuu põhja. Sel-
lele aitas kaasa finantsregulat-
siooni karmistumine. “Loomuli-
kult mõjutab regulatsioonikar-
mistumine investorite meele-
olu,” ütles BOCI Securitise analüü-
tik Zhu Qibing. Nii näiteks kukkus
Hang Sengi indeks 0,99 protsen-
di võrra, samas kui Shanghai bör-
siindeks kaotas väärtusest 0,87
ning Asia Dow 0,73 protsenti. Sen-
sex kukkus poole protsendi ning
Singapur viiendiku võrra. Ainsa-
na oli plussis Jaapanibörsiindeks
Nikkei 225, mis kerkis 0,7 protsen-
di võrra.

PANE TÄHELE
Arco Vara aktsionäride üld-
koosolek lükkus edasi. Uueks
toimumisajaks on 30. mai.

Vestas tugevas tõusutuules.
Tuulikute tootja esimese kvartali
kasum kasvas aastatagusega võr-
reldes enam kui neli korda, 160
miljonile eurole.

Buffett müüs IBMi aktsiaid. Po-
sitsioon vähenes kolmandiku.

BÖRSIKAUBAD

VALUUTA

BÖRS

16 INVESTOR toimetaja Liina Laks
tel 667 0097
toimetajad@aripaev.ee 8. mai 2017

VÕRDLUS
Berkshire Hathaway aktsia on
andnud turu keskmisest
paremat tootlust
muutus protsentides

120

60

0

-60

129,34
Berkshire Hathaway B-aktsia

59,36
S&P 500 indeks

03.05.2016 03.05.2017

ALLIKAS: BLOOMBERG

Tallinna börsi üldindeks, kajastab põhi- ja
lisanimekirja aktsiate liikumisi.
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-0,59% ~

perioodi kõrgeim 1127,74
perioodi madalaim 955,95

Kütused 4.05
USD

NaftaIPE, bbl 48,39

NaftaNYMEX, bbl 45,41
Mootoribensiin, t 502,50

Diislikütus, t 439,75
Kerge kütteõli, t 432,00

Masuut (1% väävel), t 299,13

Maagaas Henry Hub, btu, USD 3,186

Põllumajandus 4.05
nael = 453,59 g

Kohv NYBOT, USc/nael 133,00

Valge suhkur NYSE LIFFE, USD/t 446,50

Kakao NYBOT, USD/t 1839,00

Nisu NYSE LIFFE, USD/t 148,55
Rapsiseemned NYSE LIFFE Pariis 367,5

Värvilised metallid 3.05
USD/t

Alumiinium LME 1916,5

Vask LME 5570
Plii LME 2172
Nikkel LME 9060
Tina LME 19950

Tsink LME 2567

Väärismetallid 4.05
USD/unts, unts = 31,105 g

Kuld COMEX 1228,64

Plaatina NYMEX 909,61
Pallaadium NYMEX 809,24

Hõbe COMEX 16,31

Austraalia dollar AUD 1,477

Bulgaaria leev BGN 1,956

Hiina jüaan CNY 7,535
Hongkongi dollar HKD 8,504

India ruupia INR 70,136
Jaapani jeen JPY 123,310

Kanada dollar CAD 1,501

Korea won KRW 1241,170
Norra kroon NOK 9,480

Poola zlott PLN 4,211
Rumeenia leu RON 4,546

EUR/SEK

9,6438
EUR/RUB

63,3428

Euroopa Keskpank

Singapuridollar SGD 1,529

Suurbritannia nael GBP 0,848

Šveitsi frank CHF 1,084
Taani kroon DKK 7,437

Tai baat THB 37,840
Tšehhi kroon CZK 26,767

Türgi liir TRY 3,891
Ungari forint HUF 312,050

USA dollar USD 1,093

ALLIKAS: BLOOMBERG KELLA 17SEISUGA

Tallinn 4.05
aktsia sulgemis-

hind, EUR
muutus
eelm, %

käive,
EUR

P/E ROE P/B divid.
tootlus

Arco Vara 1,350 2,27 1 620 15,8 4,9% 0,78 0,7%
Baltika 0,290 0,00 - 61,9 4,1% 2,55 0,0%

Ekspress Grupp 1,300 -0,76 3 158 8,8 9,1% 0,80 4,6%
Harju Elekter 4,360 0,00 5 610 2,7 48,3% 1,31 4,1%

LHV Group 9,420 0,11 8 906 12,4 21,0% 2,60 1,6%
Merko Ehitus 9,410 1,07 12 838 27,3 5,0% 1,36 4,4%

Nordecon 1,460 0,69 3 419 15,5 8,9% 1,38 6,2%

Olympic EG 1,700 -4,49 398 595 8,9 26,6% 2,37 5,9%
PRFoods 0,386 0,00 - 34,1 1,9% 0,66 0,0%

Pro Kapital Grupp 1,900 0,00 - - -2,7% 1,24 0,0%
Silvano FG 2,970 0,34 36 679 11,5 24,2% 2,78 3,4%

Skano Group 0,652 0,00 - 139,3 -23,0% 0,65 0,0%
TallinkGrupp 0,946 -0,94 46 421 14,5 5,4% 0,78 3,2%
Tallinna Vesi 12,800 0,00 91 009 13,4 20,1% 2,70 4,2%

Tln Kaubamaja 9,200 0,00 22 315 14,6 15,4% 2,25 6,8%
Trigon PD 0,665 0,00 - 142,0 -2,1% 1,25 0,0%

Baltic Horizon Fund 1,306 0,38 1 631 - - - -

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

kohase) konsolideeritud koondkasumi emaettevõtjaosa põhjal

Riia 4.05
aktsia sulgemis-

hind, EUR
muutus
eelm, %

P/E P/B divid.
tootlus

Grindex 5,65 -2,59 14,8 0,5 -

Latvijas Gaze 8,68 1,52 10,7 0,6 -

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

Arco Vara

2,27%
Olympic EG

-4,49%

Helsingi 4.05
aktsia

hind, EUR
muutus
eelm, %

P/E P/B divid.
tootlus

Alma Media 5,60 0,36 19,3 3,9 2,9
Citycon 2,27 -0,35 15,2 0,9 6,4

Elisa Comm. 32,87 0,43 19,9 5,0 4,6
Finnair 5,02 1,62 - 0,8 -

Fortum 13,79 -0,65 24,2 0,9 -

HKScan 3,41 0,00 - 0,5 4,7
Kesko 43,18 0,47 48,0 2,1 4,6

Neste Oil 38,37 0,00 - 2,5 3,4
Nokia 5,58 1,55 - 1,6 -

Olvi 29,65 1,19 17,5 2,9 2,5

PKC Group 23,58 0,13 36,22 3,6 -

Stockmann 7,18 -0,90 - 0,5 -

Stora Enso 10,97 0,27 - 1,5 -

UPM Kymmene 24,30 -0,37 - 1,6 3,9

Vilnius 4.05
aktsia

hind, EUR
muutus
eelm, %

P/E P/B divid.
tootlus

Apranga 2,74 0,00 - 3,0 4,4

City Service - - - - -

Invalda 4,350 0,00 - 1,1 -

Linas Agro 0,650 0,00 15,9 0,6 -

Panevezio Statybos 0,979 -4,02 - 1,5 -

Siauliu Bankas 0,475 0,64 2,1 1,2 -

Snaige 0,308 -1,91 - 0,6 -

LOE VEEBIST
Värsked börsiuudised: www.aripaev.ee/bors
Turuülevaade: investor.aripaev.ee
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reklaamitoimetaja Marina Altmaa
tel 667 0161

marina.altmaa@aripaev.ee reklaam

TÕMBAME SELLEL SUVEL NAHA ÜLE KÕRVADE?
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TASUTA!
KAUEM AVATUD

TÖÖTAME MITMEL LIINIL

Broneeri aeg kodulehel
www.tehnoülevaatus.ee

ja SÄÄSTA 6 EUR!
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