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SISSEJUHATUS



Investeeringute prognoosimisel oleks väga ebapraktiline mõelda, et nende tulemus on üheselt määratav ja totaalselt kindel. Investeeringute teoorias , aga ka praktikas on oluline koht riskikäsitlusel. Riski võib vaadelda kui asjaolu, et teatud fakti sündmused kulgevad teisiti, kui eeldati. Seega tähendab risk investeeringutelt tulu saamise tõenäosuse muutumist, kaasa arvatud võimalust kaotada investeeritud vahendid üldse. Investeeringurisk kujuneb seal, kus on vähemalt kaks otsuse tegemise võimalust. Samas on ilmne, et üheks võimaluseks on alati investeeringust loobumine, mis aga võib lõppkokkuvõttes viia kapitali väärtuse langemiseni (seega jälle risk!).Riski ei osata maailmapraktikas veel kahjuks üheselt määrata, veel vähem mõõta, seega ei ole leitud probleemi ammendavat lahendust. Küll aga püütakse otsustamisel tema olemasolu arvesse võtta ning seda võimaluste piires mitmete meetmete abil alandada.



1. RISKITEGURITE LIIGID

Et anda veidi ülevaatlikumat pilti sellest, millest koosneb investeerimisprotessi tulemustele mõju avaldav kogurisk, esitan siinkohal lühikese kokkuvõtte erinevaist  riskiteguritest: 



Riskitegurite üldine jaotus:



Süsteemsed riskitegurid- ei olune firma tegevusest, vaid tulenevad üldkehtivatest mõjudest, nende mõju ei saa vältida. Tegurite allikateks võivad olla majanduse arengutsükli faasid, inflatsioon, intressimäärad, loodusõnnetused, maksu- ja rahanduspoliitika. 

Süsteemivälised riskitegurid- tulenevad firma tegevuse korraldamisest, ettevõtte juhatuse ebakompetentsusest, samuti võivad allikaiks olla streigid, vale turu valik. Tegurid on seotud konkreetse projektige ja konkreetse investeeringuga, neid saab ette näha ning vältida.



Riskitegurite liigitus konkreetsete tekkeallikate järgi:



Vahetult rahalised- äririsk, tururisk, krediidi- ja finantsrisk, inflatsioonirisk, kinnisvararisk.

Kaudselt väärtuseliselt mõjuvad- juhtimis- ja personalirisk, kuritegevuse risk.

2. RISKI VÄHENDAMISE VÕIMALUSED INVESTEERINGUTES



STATISTILISED MEETODID



Riski kaasamiseks otsuste tegemisse on mitmeid statistilisi meetodeid. Selleks, et riski oleks statistiliselt võimalik mõõta, peaks teda defineerima kui võimalike tagajärgede varieerumise ulatuse suhtelist mõõtu ajas. Seega samastatakse riski mõistega ebamäärasus või raskesti määratav tõenäosus ning riskitaseme mõõtmine samastub tõenäosusarvestusega. Tõenäosuste arvestamisel on olulise tähtsusega teada investeeringu tundlikkust oluliste tegurite võimaliku muutumise suhtes. Et investeerijat huvitab projekti praeguste puhasväärtuste varieeruvus, tuleb hinnata tõenäosuste jaotuse varieerumist- mõõtmisel kasutatakse seega  standardhälvet ja variatsioonikordajat. Arvestada tuleb asjaoluga, et projekti riskimäära suurendab sõltuvus ajast. Üldjuhul toob esimese perioodi suur rahavoog kaasa suure rahavoo ka järgmistel perioodidel ja vastupidi, seega mida suurem on rahavoogude korrelatsioon ajast, seda suurem on tõenäosuste jaotuse dispersioon.



  Lähtudes igast projektist eraldi ning võttes arvesse, et erinevad projektid sisaldavad erinevat riski, kasutatakse:

kindlusekvivalendimeetodit, mille puhul püütakse analüüsi lülitada kasulikkuse funktsiooni, näiteks asendades riskantse rahavoo teatava summaga, mis otsuse tegija arvates on ekvivallentne oodatava, kuid riskantse rahavoogainvesteeringust. Seega parandatakse antud meetodi puhul eelseisvate rahavoogude tulumaksujärgset väärtust vähenemise suunas.

riski arvestavate diskontomäärade meetodit, mis põhineb asjaolul, et investeerijad nõuavad riskantsematelt projektidelt suuremat tulu. Nõutav tulunorm sisaldab kompensatsiooni hilineva tarbimise eest, mis võrdub riskivaba tulunormi ja võimaliku riski eest nõutava kompensatsiooni summaga.

imiteerimist, mille puhul imiteeritakse juhusliku valiku teel vaatlusandmeid kõikidest jaotustest, mis mõjutavad projukti tulemusi ning seejärel kombineeritakse need andmed projekti lõpliku resultaadi määramiseks. Antud meetodi kasutamisel saab otsused rajada võimalike tulemuste kogu(varieerumis)vahemikule, mitte üksnes mõnele teatud hinnangule, samuti on võimalus selgitada projekti tundlikkust muutuste suhtes.

tõenäosuspuu põhimõtet, mille tulemuseks on graafiline kujutis võimalikest lahenditest. Tõenäosuspuust leitakse investeeringu oodatav väärtus võimalike tulemuste ulatuse ja loetelu kõikidest võimalikest tulemustest koos neile vastavate tõenäosustega. Meetodi abil kohandatakse rahavood raha ajaväärtusega. Uurides lõpuks võimalike tulemuste jaotumist, on võimalik otsustada, kas see on liiga riskantne või mitte.   





MUUD MEETODID



Üldjuhul arvestatakse, et mida kõrgem on investeeeringult loodetav tulu, seda suurem risk. Riski vähendamist aitab saavutada selle hajutamine ehk diverfitseerimine. See tähendab, et investeeringud jaotatakse mitme objekti vahel- moodustatakse mitut investeerimisobjekti sisaldav investeerimisportfell. Kui portfell sisaldab näiteks aktsiaid, võlakirju, kinnisvara ja panga hoiuseid, siis on investeerija riski eest suhteliselt hästi kaitstud, sest nende investeeringute väärtus ei muutu üheaegselt ühel ja samal määral. Portfell on niisugusel kujul kaitstud ka erinevate majandusharude riskide eest, sest erinevate majandusharude turutingimused ja poliitilised asjaolud ei muutu kunagi üheaegselt ega ühtemoodi. Investeerimisportfell võib firma riskitaset märkimisväärselt vähendada, kui selles oleva mingi projekti rahavoogude struktuur erineb tsükliliselt terve firma omast.



Mõtekas on riski vähendamiseks teostada riski SWOT-analüüsi. Viimane väljendab eelkõige süsteemset riski, mille hindamisel tuleks arvesse võtta firma tegutsemise keskkonda (majanduslikku, poliitilist, juriidilist, tehnoloogilist keskkonda), seega firmat väliselt mõjutavaid tegureid. Püütakse tuvastada investeeringuprojekti realiseerimise käigus tekkivaid võimalikke raskusi  ja piiranguid. Selgitatakse välja ebaedu põhjustada võivad tegurid ning hinnatakse nende vältimise meetmete efektiivsuse ning kulude suhet. 



Tihti kasutatakse riski vähendamiseks ka riskikindlustust, mis eeldab teatud ressursside reservide kinnikülmutamist ebamääraste ohtude vältimiseks, samuti kõrge maksumusega kindlustus- või garantiileppeid.

 

Sama tähtsal kohal on riski jaotamine projektis osalejate vahel

(riski transfeerimine), kaasa arvatud konsultatsioonifirmad.



KOKKUVÕTE



Kõik firma finantsotsused tuleb vastu võtta nii, et nendele järgnev tegevus annaks ettevõtte aktsiate turuhinna tõusu. Igas otsuses on aga alati risk,  mis lõppkokkuvõttes mõjutab aktsiate turuhinda. Seega tuleb ka investeerimisplaanide koostamisel riski kui olulist tegurit arvesse võtta, sest riskiennetusmeetmed võivad pahatihti olla tunduvalt odavamad, kui tagajärgede likvideerimine riski eiramise puhul (loomulikult sõltub siin palju ka projekti iseloomust, suurusest ja elueast).

Kuna Eesti majandus praegusel hetkel ning antud kujul on alles suhteliselt noor ning meil puudub pagas käitumiseks sarnaselt minevikus toimunud sündmustele, on arvestuste tegemisel väga raske tugineda objektiivsetele hinnangutele. Seetõttu baseeruvad nii riski kui ka selle tõenäosust peegeldavad hinnangud vaid subjektiivseil oletustel selle kohta, mis tulevikus voib juhtuda.

Et investeerija peab igal juhul oskama ette näha turu liikumist ja selle trende, on tugev analüüs siin vallas enam kui põhjendatud.

Riski vähendamisele aitavad kaasa mitmed statistilised (arvutuslikud)

meetmed, millest oli juttu eespool. Nende kasutamise teeb keeruliseks  aga üsna suurte andmebaaside olemasolu vajalikkus, oluline on tegevuse ja projekti põhjalik uurimine. 

Tuginedes eeltoodule tahaksin omaltpoolt antud teemakäsitluse lõpetuseks rõhutada minu meelest kõige olulisemat- teadlikkust riskide olemasolust. Kui osatakse piisava tõsidusega suhtuda fakti, et iga otsus toob endaga kaasa mitmetest komponentidest koosneva riski, on võimalik juba põhjalikumalt ning erinevaid mooduseid kasutades uurida, milliste vahenditega ja kui suurel määral on seda riski võimalik (ja vajalik) vähendada.
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