2.
Kuidas ma ostan
horsiaktsiaid?

Ka tuhande versta pikkune teekond algab esimesest sammust.

Hiina vanasona

Viidrtpaberiturul liigub suur raha. Seetdttu on tegevus turul tipselt
reguleeritud. Soomes jilgib seaduste ja normide tditmist Finants-
inspektsioon (www.finanssivalvonta.fi, Fiva). Selle ametkonna eesmirk
on finantsturgude stabiilsuse ja usaldusviirsuse kindlustamine. Vairt-
paberiborsil kauplevad omavahel ainult registreeritud borsivahendajad.

Helsingi borsil valitsevad kauplemist vilismaised borsivahendajad.
Valdaval osal Helsingi borsil tegutsevatest maaklerfirmadest ei ole Soo-
mes kontorit. Need on nn kaugvahendajad. Soome kapitalil pdhinevad
niiteks Evli, FIM, Nordea, OP-ryhmi, United Bankers ja Alandsbanken.
Erainvestorite eelistatuim vahendusfirma on rootslaste Nordnet. Nende
osatihtsus Helsingi borsi aktsiakidibes moodustab ainult murdosa. Ka
Helsingi bors ise on vilisomanduses. See kuulub Ameerika Uhend-
ritkide ettevottele NASDAQ OMX Group. Infotehnoloogia areng ja
raha vaba litkumine on pdhjustanud selle, et iikskdik kes voib osta iiks-
koik millise borsiettevotte aktsiaid geograafilisest asukohast olenemata.

Isamaalisest vaatevinklist on olukord nukker: bors kuulub vilis-
maalastele, borsil kauplemine toimub valdavalt vilismaiste vahendajate
kaudu ja borsiettevotted on suuremas osas vilismaises omandis. Enim
lisandviirtust loovad Soome kasvuettevotted, nagu Amer Sports, Chips,
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Cramo, DNA, Finnlines, Hoivatilat, Instrumentarium, Kemira Grow-
How, Kotipizza, Liinos, Okmetic, Pihlajalinna, PKC Group, Poyry,
Ramirent, Rocla, Salcomp, Sponda, Stonesoft, Tamro, Technopolis,
Tekla ja Vacon on miiidud avalikul pakkumisel vilismaale enne, kui
need jouavad kasvada tiissuuruseni.

Voime Gelda, et meie, soomlased, teeme t66d ja sidstame oma
vara Soomes, kuid koore meie saavutustelt riisuvad vilismaised ette-
votjad. Omandi ja selle tootluse rink maksustamine on takistanud
joukuse kasvu. Soomlastest omanikke on tihiskonna arengut silmas
pidades vihe.

Borsivadrtpaberite ostmiseks ja mudmiseks peab olema moéne borsi-
vahendaja klient. Siinkohal on toodud valik méningate bdorsitehinguid
vahendavate ettevotete internetiaadressidest: aktia.fi, evli.com, danske-
bankfi, fim.com, mandatumtraderfi, nordeafi, nordnetfi, opfi, united-
bankers fi ja alandsbanken fi.

Viljavalitud vahendajaga tuleb sélmida kirjalik kliendileping.
Minu kogemuste pohjal on kliendilepingu sélmimise ndéuded ranged.
Paljud ei vaevu tditma blanketti, et osta borsil noteeritud aktsiaid,
indeksaktsiaid ja kas voi personalioptsioone, vaid usaldavad oma
finantsvara teatud tasu eest kellegi teise hoole alla, paigutades niiteks
investeerimisfondidesse.

Kliendilepingu sdlmimisel vidirtpaberimaakleriga tuleb avada
viaidrtpaberikonto. See on samasugune nagu arvelduskonto, ainult selle
erinevusega, et kontol hoitakse viirtpabereid, niiteks kodu- voi
vilismaiseid aktsiaid, indeksaktsiaid, optsioone voi mirkimisdigusi.
Selleks, et klient voiks ise oma arvuti kaudu kaubelda valismaiste vaart-
paberitega, peab olema viirtpaberimaakleriga erileping.

Peale vidrtpaberikonto peab kliendil olema arvelduskonto, mille
kaudu teostatakse borsitehingutega kaasnevad rahalised iilekanded. Kui
klient tahab esimest korda osta borsiaktsiaid, saab ta seda teha alles siis,
kui mélemad pooled on kliendilepingule alla kirjutanud ning klient on
vajaliku summa vahendaja juures oma arvelduskontole iile kandnud.
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Internetis sooritatakse tehinguid borsiaktsiatega suuresti sama-
moodi nagu tavalisi pangaasju. Kui klient soovib tehinguid teha otse
vorguteenuse kaudu, saab ta borsivahendajalt paroolid, mis on vajali-
kud oma kontole sisselogimiseks, ja ka viirtpaberitehingute tegemiseks.
Kui arvelduskontole on kantud raha, voib alustada borsilt viartpaberite
ostmist. Elektroonilisele orderile mirgitakse, milliseid vdirtpabereid ja
mitu tiikki soovitakse osta. Klient ndeb kuvarilt, millised on viis pare-
mat ostu- ja mitigipakkumist. Nende pdhjal saab ta otsustada, millise
hinnaga ta on valmis tehingut sdlmima.

Kodumaised ja lihipiirkonna borsitehingud sooritatakse interneti
teel silmapilk. Minul on véimalik kaubelda eri borsidel tile maailma.
Reisil olles saan vajaduse korral tehinguid teha mobiiltelefoni véi arvuti
abil.

Kui klient ostab viirtpabereid, siis kantakse raha tema kontolt tile
kahe to6pieva jooksul. Tehingud selgitatakse niisiis teisel toopiaeval
pirast tehingupieva. Miitgi korral kantakse raha miitija arveldus-
kontole samuti iile kahe pieva jooksul. Ettevotete makstavad dividen-
did voi kapitali tagasimaksed jouavad borsivahendaja kaudu kliendi
arvelduskontole, kust ta voib need tile kanda arvelduskontole niiteks
teises pangas.

Viirtpaberiregistri arendamine ja tlalpidamine maksab ja selle
kulud peavad nii voi teisiti kandma kliendid. Aktsionirid maksavad
igal aastal teatud summa aktsiate hoidmise eest ning ostu ja miitigi puhul
vahendustasu. Need tasud on viga erineva suurusega. Vilismaiste akt-
state hotukulud on tldiselt suuremad kui kodumaistel.

Viiksemad investeerimisfirmad pakuvad klientidele teenuseid tild-
juhul odavamalt, isegi tasuta. Ole hinnateadlik ja hoia oma kulud
kontrolli all. Sinu 16plik tulu oma varalt on sama suur kui viirtpaberite
tootlus, millest on kulu maha arvatud. Mitmeks aastaks tehtud inves-
teeringute puhul vétab tarbetult suur kulu suure osa tulust.

Mboni vahendaja on votnud viikeklientidelt suurt tasu, mistdttu osa
investoreid on pidanud paremaks anda oma viirtpaberid hoida sood-
samat teenust pakkuvatele registripidajatele. Viirtpaberikonto teenus-
tasudega rahulolematu klient voib vaevata kanda oma viirtpaberid
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tthelt kontolt teisele. See on voimalik, kui avada viirtpaberikonto
soodsamat teenust pakkuva vahendaja juures, iihtlasi volitades teda
korraldama vajaliku iilekande.

Viirtpaberikontol oleva vara saab pantida vola voi tuletisvairt-
paberite turul tehingute tagatiseks. Aktsiaomanikul v&ib sama
maakleri juures olla mitu viirtpaberikontot, millest moni voib olla
panditud, moni vaba.

Borsiaktsiaid on lihtne hoida

Viirtpaberite tiks pohiomadusi on hoidmise lihtsus. Elektrooniline
hoiusiisteem on arenenud jiark-jargult alates 1991. aastast. Siisteemi
kujundamine oli pikk samm lihtsa ja turvalise viirtpaberiomanduse
poole. Enam pole vaja siilitada aktsiatihti, meeles pidada dividendide
viljamaksupieva voi 16igata dividendi- ja mirkimisdiguse kuponge.
Niitd kantakse dividendid automaatselt aktsioniri kontole nende vilja-
maksmise pieval, mis on tavaliselt kuues pangapiev parast tildkoosoleku
otsust dividendide maksmise kohta. Aktsia sisaldab dividendi kuni iild-
koosolekupieva 16puni. Aktsia noteeritakse ilma dividendita jaotus-
otsuse teinud tildkoosoleku jirgsel esimesel argipieval.

Kuna borsil noteeritud vilismaiste fondiosakute (millega kaubel-
dakse nagu aktsiatega) ehk ETF-idega (exchange traded fund) on sageli voi-
malik valida kasvu- ja tootlusfondide vahel, soovitan maksukaalutlustel
alati eelistada kasvufonde. Tootlusfondide puhul kogutakse indeksisse
kuuluvate ettevotete makstud dividendid kokku ja makstakse vilja tava-
liselt kord, monel juhul neli korda aastas. Kes on niiteks investeerinud
arenevate riikide suurimaid ettevotteid holmavasse indeksisse, mil-
lega kaubeldakse New Yorgi borsil tunnuse EEM all (iShares MSCI
Emerging Markets), selle kontole kantakse jaanuarikuu algul indeksisse
kuuluvate ettevotete poolt eelmisel aastal makstud dividendid.

Soomlasest investoril tasub viltida tulumaksu ja valida tootlus-
osakute asemel sama viirtpaberi kasvuosakud. Fondid ei maksa
dividendide eest tulumaksu. Kasvuosakute puhul ostab fondivalitseja
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lackuvate dividendide eest dividende jaotanud ettevotte aktsiaid juurde.
Tulumaksukohustus tekib alles siis, kui fondiosak kasumiga maha
mitiakse.

Seevastu niiteks Venemaa bdrsiaktsiate eest makstud dividendid
jouavad soomlastest omanike kontodele alles mitu kuud pirast tild-
koosolekut. On voimalik, et soomlasest aktsionar on Venemaa aktsiad
tildkoosoleku jirel juba miitinud ja selleks ajaks unustanud, kui divi-
dendid tema kontole jouavad.

Borsiaktsiaid saab holpsasti muuta rahaks

Borsiaktsiaid on mottekas omada ka seepidrast, et neid saab kiiresti rahaks
muuta. Kui tehingute selgitusaeg on kaks pieva, siis saab aktsionir miiii-
dud aktsiate eest raha teisel todpieval pirast miiiki. Moni vahendaja
arveldab kliendiga viirtpaberite muitigi korral kohe pirast tehingut, aga
kui klient raha kontolt enne teist toopieva vilja votab, peab ta maksma
vahendajale viikest laenuintressi.

Viikeinvestor on borsil suurinvestoriga vorreldes paremas olukorras,
sest ta voib viikeste ostu- ja muiigikoguste tdttu valida aktsiaid tehin-
guteks palju laiemas spektris. Viiksematesse ja harvemini kaubelda-
vatesse ettevotetesse investeerimisel tuleb olla ettevaatlik. Miitigi-
strateegiat tuleb kaaluda hoolikalt. On véimalik, et aktsiatest el dnnestu
soovitud ajal vabaneda. Seetottu tuleb tavalisest suurema aktsiakoguse
miuiiki alustada tousu jitkudes, kui ostjad pole veel kadunud. Kui turg
on po6ordunud langusele voi on ettevotetelt juba tulnud negatiivseid
uudiseid, voib osutuda voimatuks aktsiaid diglase hinnaga miiia. Keegi
suuromanike kohta. Nii on riiklike ettevotete erastamine voimalik tiks-
nes borsitdusu ajal, kui turul jitkub suurte aktsiapakkide jarele ndudlust.

USA megainvestor George Soros, kes tegi 1980. aastate 16pul edu-
kaid tehinguid Helsingi borsil, on kinnitanud, et soovib alati jitta
miiltidavatele aktsiatele tdusuruumi. Selliseid suuri aktsiakoguseid, mida
tema pakkus, olnuks langeval turul raske miitia.
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Vaartpaberitehingute kulud on vadikesed

Kuna sama liiki viirtpaberid on investeerimisinstrumentidena tipselt
tthesugused, siis on nendega kauplemine mugav ja kiire. Ostja teab
ostes tipselt, mida ta saab. Omandidiguse tileminek toimub holpsasti,
see tihendab pelgalt iilekannet Ghelt elektroonselt viirtpaberikontolt
teisele, mistdttu ka tehingukulu on viike. Age konkurents klientide
parast vairtpaberiborside ja borsivahendajate vahel kahandab kauplemis-
kulusid veelgi.

Kohalike viirtpaberiborside ainudigus vairtpaberitehinguid vahen-
dada 16ppes Euroopa Liidu MiFID-ga (markets in financial instruments
directive). Selle tulemusel on vanad viirtpaberiborsid tthinenud ja nende
korvale on tekkinud tihelepanuviirne hulk uusi kauplemiskohti.
Helsingi bors on osa USA kontsernist NASDAQ OMX, kuid suured
kodumaised ja vilisinvestorid sdlmivad tehinguid ka alternatiivturgude
(multilateral trading facilities, MTF) vahendusel. Sellised on niiteks iri-
pankade, borsimaaklerite voi varahaldurite omandusse kuuluvad BATS,
NX MTF, Posit, Quote MTF, Turquoise ja Xetra.

MiFID II-direktiivi jirgi tehakse kaupa tiha rohkem ka tehin-
gute stisteemse tiitjaga (systematic internaliser, SI). SI-tehinguga ostab
vo1l milb investor aktsiaid viljaspool kauplemiskohta otse slisteem-
selt tditjalt voi slisteemsele tditjale. Siisteemne tditja on niiteks suur-
pank. SI-tehinguga edastatud ostu- ja miitigiorderid ei joua borsile ning
annavad voimaluse osta ja miilia aktsiaid, ilma et turg nieks investori
ostu- voi miiligisoovi.

Tegelikud tehingumahud pole kauplemisplatvormide killustumise
tottu enam tipselt teada. Turgude libipaistvus on seetottu ndrgenenud.
Soome borsiettevotete tehingukiibest tuleb juba kolmandik mujalt
kui Helsingi borsilt. Kuigi enim kaubeldavate Soome aktsiatega saab
tehinguid teha ka mitmes muus kauplemiskohas, tagab Nasdaq Helsinki
orderiraamatu tilesehitus ja parim hind selle, et aktsiate hinda kujun-
datakse valdavas osas ikka Helsingis. Nasdaqi Péhjamaade ja Balti bor-
side tehingud tehakse Stockholmi lihistel paikneva arvutipargi kaudu
ning mitmel maakleril on seal tehingute kiirendamiseks omad serverid.
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Aktsiakauplemisel kasutavad maaklerid tehingute tohustamise abi-
vahendina algoritme. Péhjamaade turgudel on viirtuselt umbes pool-
tel tehingutel mingisugune algoritmiline taust. Algoritmid tiikeldavad
niiteks suuri ostu- ja muigiordereid viiksemaks, et viltida dkilisi
hinnamuutusi. Peale selle on umbes viiendik kogu tehingumahust
automaatne algoritimipdhine robotkauplemine (high frequency trading).
Inimene on programmeerinud arvutile otsustusmudeli, mille realisee-
rimisel teeb arvuti iseseisvalt ostu- ja muiigiotsuseid sekundi murdosa
(miljondiksekundite) jooksul. Otsused pohinevad lihimineviku hinna-
muutustel, millest jareldatakse viirtpaberi tdendoline hinnatrend lithi-
kese aja jooksul.

Robotkauplemisel ei ole aktsiate hinnal mingit seost ettevotete
dritegevusega, nii et need voivad kulgeda lithikesel ajavahemikul
teineteise suhtes vastassuunas. Robotid ostavad ja miitivad tiksnes aktsia-
hindu. Need ei investeeri ettevOtetesse. Robotkauplemise platvormi-
dest olgu mainitud Citadel Securities, Tower Research XTX ja Virtu
Financial Europe. Need on eeskitt Ameerika Uhendriikide investorid,
kes esinevad avalikkuse ees harva.

Kiirete tehingute tegemisel on votmekiisimus, kuidas hoida kulu
viikesena, mistottu odavaim head likviidsust pakkuv kauplemiskoht
tombab enda poole kdige rohkem tehinguaktiivsust geograafilisest
asukohast olenemata. Rootsi ajalehe Affirsvirlden hinnangul tehakse
80 protsenti kdigist viirtpaberitehinguist Ameerika Uhendriikides
ja Euroopas arvuti otsusel varem miiratud algoritmide pdhjal. Lithi-
ajalised investorid on borsil kauplemise mahtude poolest korvale torju-
nud pikaajalised investorid.

Agenenud konkurents borside vahel on vihendanud vahendus-
tasusid. Uksikinvestorid voivad vahendustasuna maksta ehk 0,2 prot-
senti ja institutsionaalsed investorid alla 0,1 protsendi tehingu summast.
Viikesed vahendustasud kasvatavad borsikaivet, mis voimaldab teenus-
tasu veelgi vihendada. BorsiettevOtete noteeritud viirtpaberitega
kaubeldes ei tule maksta ka 2-protsendist vara vodrandamise maksu.

Viikeinvestoril voivad tavalise borsitehingu kulud kasvada kovasti
iile tihe protsendi, sest borsivahendaja votab tehingult kindla miinimum-
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tasu (niiteks 7 eurot). Ka viirtpaberikonto kulu voib kasvada viike-
investorile suhteliselt suureks. Seetottu ei tasu tksikute aktsiatega
ilma internetiithenduseta sooritada tehinguid alla 1000 euro. Borsi-
vahendajate sidstuprogrammid voimaldavad aga aktsiaoste ilma lisa-
kuluta ka igakuiste viiksemate summade kaupa.

Internet on pdhjalikult muutnud nii investori teabehankimist kui
ka viirtpaberitega kauplemist. Interneti kasutamise kulud on viike-
investorile viikesed ning tehinguid saab paljudel turgudel teha reaal-
ajas. See voimaldab lithiajalisi tehinguid neile, kel on selleks teadmisi
ja oskusi.

Viirtpaberitega kauplemisel on teenustasud tavatult viikesed
vorreldes niiteks korteri ostu-miitigitehinguga, kus maaklerite tasu koos
lisandviirtusmaksu ja vara voorandamise maksuga suureneb ligikaudu
5 protsendini tehingu maksumusest. Kunstioksjonite puhul kerkib
maakleri vahendustasu koos lisandviirtusmaksuga juba viiendikuni

taiese mutigihinnast.
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