Piirangutega vadi piiranguteta?

18. jaanuar 2019

FinanceEstonia korraldas neljapaeval, 17. jaanuaril erakondade tipp-poliitikute ja arvamusliidrite
arutelu ,Eesti pensionisusteem — lammutada vdi ehitada?”, kus kdlas ka mote, et pensionifondide
tulemust on mdjutanud liiga ranged investeerimispiirangud ning nende leevendamine (vdi nende
kaotamine sootuks) voimaldaks pensionifondidele otsida suuremat tootlust.

Kui esmapilgul voib selline ettepanek kélada osakuomanike vaatenurgast vaga adrmuslikuna, siis
regulaatoritele ei ole see debatt vodras, vaid on olnud ka enne laual. Vdib tdepoolest argumenteerida
ka selliselt, et mida annab finantsinstrumentide turgude arengute juures pealkirjade tasemel (nt
aktsia, volakiri jne) investeerimispiirangute kehtestamine, kui konkreetse investeeringuga seotud
voimalus ja risk sellest (pealkirjast) toekindlalt ei sdltu ning eeldab igal juhul investeeringusse sisse
vaatamist. Hoolsuskohustusest tulenevad nduded ei kaoks seejuures kuhugi, kus fondivalitsejal on
kohustus kaituda osakuomanike parimates huvides ning tema tegevus ja selle kontroll on allutatud
Uldisele temalt oodatavale kutsestandardile.

Eesti kontekstis voiks ka argumenteerida, kas see vbimaldaks pensionifondidel paremini otsida
investeerimisvbimalusi Eesti majandusse. Riskina nahakse sellise lahendi puhul asjaolu, et oluline
osa investeeringuid voib kanduda mittelikviidsetesse vaartpaberitesse, mille vaartuse hindamine ei
ole nii labipaistev ja Uheselt maaratletav kui see on kaubeldavate finantsinstrumentide puhul. See
omakorda voib halvematel juhtudel valjenduda pensionifondi vaartuse manipulatsioonis.
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