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M Investeerimisfondid

Jatkuvalt madalate rahaturuintresside téttu ja intressitdusu ootuste edasilikkumise ajel langes 2004.
aasta esimese kolme kvartaliga rahaturu- ja intressifondide tootlus ning kasikaes reaalsektori kogusaastu
kahanemisega jatkus 2003. a teises pooles alanud investeerimisfondide varade kasvu aeglustumine (vt
joonised 5.1 ja 5.2). Nii ettevotted kui majapidamised eelistasid kinnisvarahindade kiire tdusu tottu kdrgemat

tootlust pakkuvaid kinnisvarainvesteeringuid, majapidamiste saastukaitumist kujundasid lisaks ka pensionik
indlustusstisteemi tehtavad sissemaksed.
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Joonis 5.1. Investeerimisfondide keskmine tootlus
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Joonis 5.2. Investeerimisfondide maht (min kr)

Investeerimisfondide mahust moodustavad endiselt suurima osa eelkdige stabiilsemat tootlust pakkuvad ja
likviidsemad rahaturufondide osakud. Kui 2003. aasta keskpaigani kasvasid joudsalt ka intressifondid,
siis parast seda tostis Kesk- ja lda-Euroopa riikide bérsidel jatkunud kiire tdus ja maailma aktsiaturgude
taastumine jarsult aktsiafondide tootlust ning tekitas huvi aktsiainvesteeringute vastu. Sellest annab
tunnistust intressifondide mahu kahanemine ja aktsiafondide mahu mitmekordistumine ning jéudmine
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kahe miljardi kroonini. 2004. aasta algusest lisandunud taiendava miljardi krooniga Uletavad aktsiafondid
pooleteistkordse mahuga intressifonde.

Alates 2003. aasta septembrist on vélisvarade osakaal fondide mahus kasvanud, ulatudes 2004.
aasta septembris 62%ni (vt joonis 5.3). Valisvaradest investeerisid fondid 73% ELi liikmesriikide
vaartpaberiturgudele, suurenenud on investeerimine Ameerika Uhendriikide ja teistele ELi vélistele turgudele
(vt joonis 5.4). ELi uute liikmesriikide turgude, eriti aktsiaturgude, edasise tdusu suhtes on fondihaldurid
positiivselt meelestatud. See omakorda voib nendele turgudele tehtavate investeeringute osakaalu tulevikus
veelgi suurendada. Investeeringud kohalikul aktsia-, vdlakirja- ja fonditurul emiteeritud instrumentidesse
kiundisid septembri I6pus 1,69 mid kroonini (sh 322 min krooni eest aktsiaid ja osakuid) ehk 20%ni fondide
varadest.
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Joonis 5.3. Investeerimis- ja pensionifondide varade struktuur (min kr; vasak telg) ja vélisvarade
osakaal (%; parem telg)
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Joonis 5.4. Investeerimis- ja pensionifondide viélisinvesteeringud residentsuse jérgi

B Pensionifondid ja -kindlustus

Pensionisiisteemi teise sambaga liitunute arv lletas septembri kolmandal nadalal 400 000 piiri (2003.
aasta septembris Uletati 300 000 piir), fondide maht aga kahe miljardi krooni kiinnise (vt joonis 5.5). Oktoobri
I16puks, kui Idppes neljas liitumislaine, tousis liitunute arv tle 423 000, mis tdhendab, et 2005. aasta alguses
teeb sissemakseid 71% hoivatutest (64% tdoealisest elanikkonnast).
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Joonis 5.5. Pensionifondide varade maht (min kr)

Pensionikeskuse andmeil jaotus litumisaktiivsus kogu perioodi peale Uhtlasemalt kui varasematel
litumisperioodidel ning edaspidi voib oodata eelkdige fondivalikute vahetamise aktiivsuse kasvu. Arvestades
keskmist teise samba pensionifondide juurdekasvu kuus mahuga 130 min krooni, véib prognoosida 2004.
aasta I16pu mahuks ligi 2,5 mid krooni ehk 1,9% SKT suhtes. Kuna 2005. aastaks prognoositakse teise
samba pensionifondide sissemakstavaks kuumahuks juba 160-200 min krooni, Uletatakse 3 mld krooni
kinnis 2005. aasta kevadel ja 4 mld oma vastavalt aasta I6pus.

80% teise samba pensionifondide varadest on paigutatud likviidseimaile valisturgudele, kodumaiste aktsiate
maht kutnib tksnes 104 min kroonini (vt joonis 5.6). Arvestades ka pensionifondide vaikest osakaalu Eesti
aktsiaturu investorite hulgas, vdib vaita, et teise samba pensionifondide panus kohaliku aktsiaturu hindade
téusu toetamisel on jdanud tagasihoidlikuks.
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Joonis 5.6. Teise samba pensionifondide varade struktuur 30. juunil 2004 (sulgudes 31. detsemburil
2003)

Pensionisiisteemi kolmanda sambaga liitunute arv kiundis 2004. a Ill kvartali 16pul ligikaudu 68
400 inimeseni ehk 11,5%ni todtavast elanikkonnast. Varade maht ulatus ligi 870 min kroonini, millest
kindlustuslepingute reserv moodustas 725 min krooni ehk 83%".

" Allikas: Pensionikeskus.
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Kuigi kolmanda samba investeeringud on vormistatud jatkuvalt eelkdige kindlustuslepingutena, on fondide
mahu osakaal vabatahtliku pensionikindlustuse investeeringutes suurenenud viimase poole aastaga
11%lt 17%le, viies kolmanda samba fondide varade mahu septembri [6puks 140 mIn kroonini. Kolmanda
samba fondide investeeringud valisturgudele on suurenenud poole aastaga 53%lt 70%le (vt joonis 5.7).
Valisturgudele investeerimine on toimunud eelkdige kodumaiste madala tootlusega hoiuste, vahemal
maaral kohalike ettevdtete poolt emiteeritud volakirjade ja aktsiate arvelt. Seetottu oli residentide emiteeritud
aktsiate, osakute ja volakirjade kogumaht juuni 16pus vaga tagasihoidlik, ulatudes 33 min kroonini.

D hoiused Eestis
4% (18%)
1% (1%) M residentide aktsiad
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H mitteresidentide
volakirjad
33% (25%)

O mitteresidentide aktsiad
ja osakud

Oresidentide vélakirjad 37% (28%)

16% (18%)

Joonis 5.7. Kolmanda samba pensionifondide varade struktuur 30. juunil 2004 (sulgudes 31. detsembril
2003)

B Kindlustusseltsid

Kindlustusturu arengut on jatkuvalt kiirendanud sisendudluse kasv ja vabatahtliku pensionikindlustuse
levik. Elukindlustusturu kasvutempo on viimase aasta jooksul vorreldes eelneva aastaga kiirenenud,
ulatudes keskmiselt 40%ni (2003. a samal perioodil 21%). Kasv oli suurim 2004. a Il kvartalis, kiiindides
50%ni vorreldes eelmise aasta sama perioodiga (vt joonis 5.8). Seltsid kogusid brutopreemiaid 750
min krooni vaartuses, mis on 41% vodrra rohkem kui eelneval aastal. Preemiate mahtu kergitasid
eelkdige investeerimisriskiga elukindlustuse raames kogutud preemiad, mille hulgas on ka aktiivsete
turunduskampaaniate kdigus muiidud pensionistiisteemi kolmanda samba tooted. Sellest tulenevalt on oma
turuosa kasvatanud pankadega seotud kindlustusseltsid.
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Joonis 5.8. Elukindlustusseltside poolt kogutud brutopreemiad (min kr)
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Elukindlustuse kohustused kindlustusvotjate ees ulatusid 2004. a juuni I6puks 1,6 mid kroonini (ligikaudu
6% majapidamiste finantsvaradest?), millest ligikaudu poole moodustasid tdiendava kogumispensioni
kindlustuse reservid.

Kahjukindlustuse turul jatkus mdningane turuosade Umberjagamine. Brutopreemiaid kogusid
kahjukindlustusseltsid viimase aasta jooksul 2,3 mld krooni vaartuses, mis on 22% rohkem kui eelneval
aastal (2003. a samal perioodil oli kasv 18%; vt joonis 5.9). Kogutud preemiate kasv tuleneb nii edukast
automugist kui ka aktiviseerunud kinnisvaraturust.
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Joonis 5.9. Kahjukindlustusseltside poolt kogutud brutopreemiad (min kr)

2 Majapidamiste finantsvarade alla kuuluvad hoiused, pensionifondid ja elukindlustus.
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