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Andrew Mellon (1855-1937)

Ameerika Uhendriikide pankur, arimees,
toostur, filantroop, kunstikoguja
USA rahandusminister 1921-1932

http://wheredoesallmymoneygo.com/gentlemen-prefer-bonds/




Euroopa — hetkeseis ja olulisemad trendid REDGATE
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Fitch Ratings
(Richard Hunter — Global Head of Corporate Ratings) AN

S
=  Globaalmajandus jatkab aeglast taastumist. 2013 trendid:

= Pankade ,deleveraging”

= Massiline investorite likumine investeerimisjargu volakirjadest
high-yield volakirjatoodetesse

= Mitte-finantssektori emitentide seas kogub populaarsust ujuva
intressimaaraga volakirjade (FRN-id — floating rate notes)
emiteerimine




Miks ettevotted emiteerivad high-yield volakirju? REDGATE
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= Pangafinantseerimisele ligipaas raskendatud

= investment grade” volakirja turule ei paase

= High-yield volakirjadele isa Michael Milken (Drexel
Burnham Lambert)

= Paljud leverage buy-out skeemid said alguse sellistest volakirjadest

® 2005 aastal oli USA’s Ule 80% high-yield emissioonidest mdeldud
ettevotte arengu finantseerimiseks

= Kes olid investorid?
= Miks investeeritakse sellistesse volakirjadesse?




Volakirjaturg hetkel Eestis - nagu Lasnamae korter  rebcate
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m  Pole keerulisi instrumente

= Peamiselt ettevotete volakirjad, natuke munitsipaalvolakirju
(pangalaenu sugemetega)

" Pole CDS-e, valitsuse volakirju, hupoteekvaolakirju,
vahetusvolakirju..

= Pole aktiivset turgu
" |Imselt halb malestus (Kobe Asset, Kolle, Nord Hill, Q Vara jne)
= Volakirju hoitakse lunastamiseni
= Borsivalised tehingud
= Ule elatud suur vdlakirjakrahh 2008-09 aastatel

= Volakirju ostavad peamiselt kohalikud investorid 35 gratast pole vaja leiutada




Volakirjaturu tsuklid Eestis (1) REDGATE
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Registreeritud volakirjaemissioonide arv 1993 — 2013 EVK'’s
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Huvitusfond — 7% (5 a) Pangad (Sampo Pank, Swedbank, SEB)- uUle 3% (5 a)

Eesti Vabariik — 10% (5 a) Kiirlaenuandjad (LuottoTalo Fenno OY, Kagu Invest) — 10% - 18% (2 a)
Nordic Investment Bank —12% (2 a) Kinnisvara (Kobe, Suda Maja, Nord Hill, Rec Vara) — tle 10% (2 a)
Ettevotted — 15% - 20% (2 a) Suured ettevdtted (Kesko, Tallinna Sadam)- ca 2% (3 a)




Volakirjaturu tsuklid Eestis (2)
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Registreeritud volakirjaemissioonide maht ja keskmine intress 1993 — 2013 EVK’s
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Valjaantud volakirjade mahud kasvavad alates 2010

Praegu on kvaliteetsemad emitendid, kui 2006-07 ajaperioodil, kuid
vOlakirjade intress pusib endiselt korge

Rohkem tagatud vdlakirja struktuurid
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Volakirjade emiteerimise praktilised aspektid REDGATE
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= Kapitaliturud Eestis
= Pohjused volakirjade emiteerimiseks

= \/Olakirjade naited




Kui mitmekesine on kapitali pakkumine Eestis? REDGATE

= SME finantseerimine on
pangakeskne

= Pankade laenuportfell ca 15
mird EUR

= Kapitaliturud ca 6 mird EUR
= SME ligipaas avalikule
kapitalile on raskendatud

= Aktsiaemissioone ei ole
Tallinna borsil vimase 4 aasta
jooksul toimunud

= Avalikud volakirjaemissioonid
puuduvad

= Kasvamas on erakapitali
pakkumine (BIF)

408%
. m Omakapital
Volakirjad
oy Laenud
0
. 97%
I

Arenenud Arenevad Eesti
riigid riigid

* Allikas: McKinsey Global Institute 2012: Financial globalization: Retreat or reset?

NASDAQ OMX Baltic, Eesti Pank




Pensionisaastude osalemine kapitaliturgudel REDSATE

= Pensionifondide
varade maht 1,77

mird EUR
= Hoiused
= Eestis hoitavad varad = V&lakiriad ia -
460 MEUR (26%): (i
" hoiused 300 MEUR Kinnisvara fondid
(17%)
= investeeringud m Aktsiad ja - fondid
vaartpaberitesse

160 MEUR (9%)

* Allikas: www.pensionikeskus.ee, Pensioni statistika tGlevaade 2013



http://www.pensionikeskus.ee/

Miks on ettevottel hea aeg volakirjade rl
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valjaandmiseks? T

Madal intressikeskkond

Uus investorkond, kes otsib pangadeposiidile kdrval uusi
Investeeringuid

Protsess on luhike
Borsil noteerimine lihtne ja kulu vaike
Pensionifondide huvi peaks tulevikus kasvama

Oodatavad muudatused investeerimisfondide seaduses (2015):

= Pensionifondid saavad investeerida kuni 30% fondi varadest
noteerimata vaartpaberitesse (sh volakirjadesse)

= Pensionifond voib omada 100% voi kontrollivat osalust uhe
ariuhingu poolt valjaantud volakirjadest




Miks eelistada volakirja pangalaenule? REDGATE
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Volakirjade eelised

= Pankade jaoks vdivad probleemseks osutuda tagatised voi ajutiselt kdrge
laenukoormus

= Volakiri toimib hasti koos pangalaenuga

= V/olakiri on tavaliselt norgemal (tagatis)positsioonil
= Emitent maarab ise tingimused (intressimaksed, call optsioon, kovenandid)
= Vodlakiri on kohati paindlikum kui laen (annuiteet vs bullet, tagatised)

®  Borsil noteerimine vahekulukas, tdstab nahtavust, investorite suur huvi
kvaliteetvolakirjade jarele

Mida finantseerida volakirjadega?
= Oma olemuselt kasvukapital, mitte odav, seega..

= .. sobib finantseerimiseks uue investeeringu tegemisel, uute turgude vOoi
toodete turule toomisel

= .. sobib teiste ettevottete Ulevdtmiste juures




Volakirjade indikatiivsed tingimused — Blue Chip REDGATE
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= |nvestoriks on Balti pensionifondid,
portfelliinvestorid, Balti jbukad eraisikud
(privaatpangad, otse)

= Volakirjade tingimused:

Intress 2-4% elerlng M

Emissiooni maht minimaalselt 5 M EUR

Vélakirja periood 2-5 aastat Eesti Energia

Volakirja pohiosa tasutakse lunastamisel Tallinn
Vaike volakirja nominaal (100 EUR) s o oan
Volakiri on noteeritud borsil :@ HARJU ELEKTER®

Volakirju pakutakse piiramatu arv

investoritele m 1
- Regionaalhaigla

Tag am ata LAANE-TALLINNA
KESKHAIGLA

Emitentide naited




Volakirjade indikatiivsed tingimused — high-yield REDGATE
= [nvestoriks on Balti joukad eraisikud “/» Hiipoteeklaen
(privaatpangad, otse) Kire. Kindel. Kog Eeste

= \/Olakirja tingimused:
Jating LHV [CEJSTAR

" |ntress7 ... 15%
" Emissiooni maht 1-5 M EUR

* \/Olakirja periood 1-3 aastat iutecredit
= Volakirja pohiosa tasutakse lunastamisel <ODOy,
= Suur vdlakirja nominaal (1000 EUR) O ] <
= Valakiri on noteerimata P

= Volakirju pakutakse kuni 150’le investorile
= Volakiri on tagatud (htupoteegid, nduded, UV'C

osad)




Kokkuvote

= Volakirjaturu mahud on kasvutrendis

= Kaks kapitalituru olulisemat trendi ettevétjatele
= Erakapitali kaasamine kasvab
= Volakirjade kaudu finantseerimise kasvab

= Hea aeg volakirjade emiteerimiseks
= Paindlik toode ettevotjale
= Hea viis kaasata kasvukapitali
= Alternatiiviks erakapitalile voi mezzanine laenule

" |nvestoritena peamised joukad eraisikud, kuid
kvaliteetvolakirju ostaksid ka pensionifondid
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TANAN TAHELEPANU EEST!

Aare Tammemae

Redgate Capital

Juhatuse liige
aare.tammemae@redgatecapital.eu




