IV MUUD FINANTSTURUD

Investeerimisfondid

Investeerimisfondide tootlust on 2006. aasta méart-
si 1dpust saadik moéjutanud baasintressimaarade
téus, 2006. aasta teise poolaasta aktsiahindade
kire kasv ning sellele jargnenud korrektsioon
2007. aasta alguses (vt joonis 1). Enim avaldas
see moju aktsiafondide tootlusele, mis moningase
Ules-alla kdikumisega suurenes 2007. aasta mart-
si 16puks libiseva aasta arvestuses keskmiselt
24%ni. Baasintressiméarade kasvades tousis ka
rahaturufondide keskmine tootlus, olles martsi
lbpus 2,6%ga kolme aasta kdrgeimal tasemel.
Intressifondide keskmine tootlus (2,7%) oli martsi
|6pus peaaegu kaks korda kérgem eelmise aasta
keskmisest tootlusest.

Investeerimisfondide varade kasv kiirenes vei-
di 2006. aasta sUgisel aktsiafondide mahu kasvu
toel, kuid aeglustus nii korge vordlusbaasi tottu kui
ka aktsiaturgude korrektsiooni mojul aasta arves-
tuses martsi 16puks taas ligi 39%ni (vt joonis 2).
Investeerimisfondide varade maht kilndis martsi
|6pus rekordilise 21,4 miljardi kroonini. 40% inves-
teerimisfondide varade aastakasvust tulenes vara-

m— ahaturufondid

intressifondid

de tootlusest ning Ulejadnud ehk ligikaudu 3,6 mid
krooni oli investeerimisfondidesse paigutatud uus
kapital. LAviosa uutest investeeringutest hdlma-
sid paigutused aktsiafondidesse, kuhu investeeriti
aasta arvestuses 4,2 mid krooni. Rahaturufondide
varade kasv pdhines samas taielikult hinnakasvul.
Intressifondide keskmise tootluse tous ei leevenda-
nud aga varade mahu kahanemist kolmandiku vor-
ra, mis oli tingitud raha valjavoolust neist fondidest.

Residentide osakaal aktsiafondide osakuomani-
ke hulgas vahenes aastataguselt ligikaudu 60%lt
2007. aasta martsi I6puks 55%le. Alla poole (44%)
neist moodustasid eraisikud. Rahaturufondide osa-
kutest ainult ligikaudu 12% kuulusid residentidele.
Mitteresidentide hulgas moodustas olulise osa Lati
ja Briti Neitsisaarte investorite kapital (Eesti inves-
toritega samavéaarses mahus). Enamik intressifon-
dide omanikest (90%) olid residendid, kellest veidi
Ule kolmandiku olid eraisikud.

Vilisvarade osakaal fondide varade mahus hak-
kas 2006. aasta IV kvartalis taas mdddukalt tous-
ma ja hélmas 2007. aasta martsi Idpus 79% (vt joo-
nis 3). Valisvarade mahu osakaal fondide varade
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Joonis 1. Investeerimisfondide keskmine tootlus (%)
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Joonis 2. Investeerimisfondide varade maht kuu I6pus (mlid kr)
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Investeerimis- ja pensionifondide varade struktuur (mld kr) ja védlisvarade osakaal (%)
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mahus on suurenenud peamiselt mitteresidentide
aktsiatesse ja osakutesse investeerimise toel, mille
maht kasvas martsi I6puni poole aastaga ule 80%
(5,7 mld krooni vorra). Investeeringud Euroopa
Liidu turgudele kasvasid aastataguselt 64%It méart-
si [1dpuks 76%ni vélisvaradest (vt joonis 4). See oli
peamiselt tingitud Bulgaaria ja Rumeenia Uhine-
misest Euroopa Liiduga. Enim suurenesid vimase
aasta jooksul investeeringud ELi likmesriikide, eri-
ti Luksemburgi, Suurbritannia, Rumeenia ja Poola
turgudele ja lisaks Serbia turgudele, kuhu suunati
ligi 70% uute valisinvesteeringute mahust. Eesti vo-
lakirja-, aktsia- ja fonditurule emiteeritud instrumen-
tide kogumaht Eestis registreeritud investeerimis-
ja pensionifondide varades on vahenenud 11%ni
ehk ligi 3,5 miljardit krooni. Seega aeglustus nen-
de investeeringute mahu aastakasv martsi I6puks
38%ni. Seejuures kasvasid investeeringud borsil
noteeritud aktsiatesse aastaga peaaegu 60% vor-
ra, ulatudes méartsi I6pus ligi 1,5 miljardi kroonini.

Viimasel poolaastal lisandus avatud investeerimis-
fondide hulka kolm uut aktsiafondi: SEB Aktiivne
Fondifond ja Tasakaalukas Fondifond ning Trigon
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Active Alpha Fond, mille varade maht moodustas
martsi 16pus 5% aktsiafondide varade koguma-
hust. Lahtuvalt fondifondide investeerimiseesmar-
kidest ja riskiastmest investeeritakse aktsiainstru-
mentide varaklassi 80% SEBi Aktiivse Fondifondi ja
35% SEBi Tasakaaluka Fondifondi varadest. Trigon
Active Alpha fondi varad paigutatakse Kesk- ja |da-
Euroopa ning Venemaa ja Turgi vaartpaberitesse.
Lisaks on 2007. aasta aprillist véimalik investeerida
2006. aasta detsembris uue fondivalitsejana tege-
vusloa saanud ASi Avaron Asset Management hal-
latavatesse aktsiafondidesse — Areneva Euroopa
Véikeettevotete Fondi ja Balkani Fondi.

Pensionifondid

2007. aasta aprilli 1dpu seisuga oli pensionisiis-
teemi teise sambaga liitunud ligikaudu 530 000
inimest, mis moodustas umbes 58% td6ealisest
elanikkonnast. Teise samba fondide kogumaht kas-
vas vimase aasta jooksul 56% (3 miljardit krooni)
ning ulatus martsi 16pus 8,3 mid kroonini (vt joo-
nis 5). Teise samba pensionifondide maht moodus-
tas | kvartali I6pus 27,2% majapidamiste investeeri-

H muud
teised uued ELi riigid
teised vanad ELi riigid
M \Venemaa

Luksemburg

W Ungari

MPoola

Ikv. Illkv lllkv IVkv lkv

2004 2004 2004 2005 2005 2005 2005 2006 2006 2006 2006 2007

Joonis 4. Investeerimis- ja pensionifondide vialisinvesteeringud residentsuse jargi kvartali
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Joonis 5. Pensionifondide varade maht kuu I6pus (mid kr)

misfondidesse investeeritud finantsvaradest (aasta
tagasi 25%). Teise samba pensionifondide varade
aastakasvust 14% tulenes varade tootlusest ning
Ulejgdanud ligi 2,6 mid krooni oli teise samba pen-
sionifondidesse paigutatud uus kapital.

Kolmanda samba pensionifondidega oli 2007.
aasta apirilli 16puks litunud umbes 32 000 inimest,
mis moodustab ligikaudu 3,8% tddealisest elanik-
konnast. Kolmanda samba fondide kogumaht kas-
vas aastaga 57% ehk 302 miljonit krooni (2006. aas-
ta méartsis oli mahu kasv 10% véiksem). Kolmanda
samba pensionifondide varade aastakasvust 20%
tulenes varade tootlusest ning Ulejdédnud 241 min
krooni oli uus kapital. Koos pensionikindlustusega
oli kolmanda samba maht 2007. aasta | kvartali 16-
pus ligikaudu 2,65 mld krooni, millest pensionifon-
dide osa moodustas 31,4%.

Pensionifondide varade struktuuris on jatku-
nud viimaste kvartalite arengusuundumused. Teise
samba pensionifondide varade struktuuris on veel-
gi suurenenud investeerimisfondide osakute ja akt-
siate osakaal. Kui aasta tagasi oli see 34%, siis sel-
lel aastal oli fondidesse investeeritud 45% varadest

(vt joonis 6). Samas on nii aktsiate ja osakute kui ka
volakirjade osakaal Uldiselt vdhenenud.

Ka kolmanda samba pensionifondide investeerin-
gutes on | kvartali 16pu seisuga suurenenud teis-
te instrumentide arvel investeerimisfondide osa-
kute vOi aktsiate osakaal — 44%lt 56%ni (vt joo-
nis 7). Tegemist on igati ootusparase arenguga,
kuna erinevate investeerimisfondide valikuvdima-
lused on viimasel ajal oluliselt laienenud (vt ,Inves-
teerimisfondid”). Riikide ning piirkondade 16ikes on
viimase aasta jooksul kasvanud pensionifondide
varades Laane-Euroopa riikide osakaal — aastata-
guselt 46%lt 56%ni 2007. aasta | kvartalis. Kesk-
ja lda-Euroopa riikide osakaal on seevastu vahene-
nud 36%lt 30%le. Pensionifondide aastatootlus on
kUll taastunud eelmise aasta mais toimunud aktsia-
turgude korrektsiooni mojust, kuid sellele eelnenud
korgeid néitajaid pole Ukski fond suutnud saavuta-
da (vt joonis 8).

2006. aasta I0pus ja 2007. aasta alguses kerkis
pédevakorrale pensionifondide tegevust reguleeri-
va seadusandluse Ulevaatamise ja muutmise tee-
ma. Kolmesambalise pensioniststeemi valjatdota-
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Joonis 6. Teise samba pensionifondide varade struktuur 31. martsil 2007 (sulgudes 31. martsil
2006)

muud
5% (11%)
mitteresidentide
volakirjad
12% (15%)

investeerimisfondide
aktsiad ja osakud

0, 0,
mitteresidentide 57% (44%)

aktsiad ja osakud
22% (26%)

residentide volakirjad
4% (4%)
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Joonis 8. Pensionifondide aastatootlus kuu I6pus

misel keskenduti tasumaérade ning pensionifon-
dide vahetamise voi osakute Ulekandmise reeglite
kehtestamise abil peamiselt pensionifondide jatku-
suutlikkuse tagamisele. Tulenevalt pensionisUstee-
mi isedrasustest ning esineda vdivatest turutdrge-
test peetakse aga praegu vajalikuks vaadata Ule
valitsemistasu kehtestamise pdhimdtted ning liht-
sustada kohustuslike pensionifondide osakute va-
hetamise ja uude fondi sissemaksete tegemist.
Seadusemuudatuste tapne sisu ja olemus selgub
2007. aasta keskpaigaks.

Kindlustus

Elukindlustus

Elukindlustusseltside kasum oli 2006. aastal 147,6
min krooni, mis on 2005. aasta néaitajaga samal ta-
semel. Positiivse kasumiga I6petasid aasta kolm
viiest turul tegutsevast elukindlustusseltsist.

Elukindlustusturu brutopreemiate mahu aasta-
kasv (2006. a Il kvartalist 2007. a | kvartalini) oli 20%

(vt joonis 9). Absoluutmahus koguti brutopreemiaid
1,5 mld krooni, millest enamiku moodustasid in-
vesteerimisriskiga elukindlustuslepingutega (aas-
takasv 31%) ning penisonikindlustuslepingutega
(aastakasv 1%) kogutud brutopreemiad.

Elukindlustusseltside bilansimaht oli 2007. aasta
| kvartali 16pus 6,5 mid krooni. Aasta jooksul suu-
renes see 2,4 mild krooni ehk 57% vorra (vt joo-
nis 10). Investeerimisriskiga elukindlustuslepingu-
te investeeringud moodustasid | kvartali I6pus 47%
elukindlustusseltside bilansimahust, olles aastaga
kasvanud 1,5 mld krooni ehk 93% vérra. Ulejaénud
kindlustuslepingute katmiseks tehtud investeerin-
gute struktuuris on vimasel aastal tdusnud aktsia-
te ja muude vaértpaberite osakaal (32%lt 40%ni)
ning vahenenud volakirjade ja muude fikseeritud
tulumaaraga vaartpaberite oma (59%lt 47%le).
Péhjustena voib valja tuua nii elukindlustuslepingu-
te ja -toodete téhtajalise pikenemise, mis véhendab
likviidsete varade osakaalu vajadust, kui ka elukind-
lustusseltside riskantsemaks muutunud kéaitumise.

57

Finantsstabiilsuse
Ulevaade
Mai 2007



W kapitalikogumiskindlustus M investeerimisriskiga elukindlustus M pensionikindlustus muu elukindlustus

600
500

400

300

20

10
0

Ikv2005 Ilkv2005 |Illkv2005 IVkv2005 1kv2006 Ilkv2006 Il kv2006 IV kv2006 Ikv2007

o

o

Joonis 9. Elukindlustusseltside kogutud brutopreemiad (min kr)
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Joonis 10. Elukindlustusseltside investeeringute struktuur (mld kr)
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Kahjukindlustus

Kahjukindlustusseltside kasum oli 2006. aastal
432 min krooni, mis on vorreldes 2005. aasta naita-
jaga jdanud samale tasemele. Kahjukindlustusselt-
side omakapitali tulukus oli 2006. aastal 21%.

Tulenevalt lisandunud turuosalisest on kindlustus-
turu kontsentratsioon vahenenud — kui 2006. aasta
| kvartalis kontrollisid kolm suuremat kindlustusselt-
si 82% turust, siis 2007. aasta | kvartalis oli vastav
néitaja 80%.

Brutopreemiaid koguti kahjukindlustusseltsides
viimase aasta jooksul 3,3 mld krooni, mis on 18%
rohkem vorreldes eelmise aasta sama perioodiga
(vt joonis 11). Kuna suurima panuse brutopreemia-
te mahu kasvu andsid maismaasoidukite kindlus-
tus, fuusiliste isikute vara kindlustus ning liiklus-
kindlustus, voib kahjukindlustuse brutopreemiate
kasvu jatkuvalt pohjendada Uldise majanduslikult
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soodsa olukorra ning jatkuvalt suure krediidima-
huga. SKP nominaalkasv oli 2006. aastal ligi 20%
ning voib delda, et kahjukindlustusturu kasv oli pi-
sut vaiksem kui eelmise aasta SKP nominaalkasv.
HuUvitisi on vimase aasta jooksul valja makstud 1,75
mild krooni ehk 22% rohkem kui varasemal aastal.

2007. aasta | kvartali 16pus moodustasid kahjukind-
lustusseltside varad 4,4 mld krooni, olles viimase
aastajooksul suurenenud 1 mld krooni ehk 30% vor-
ra. Kahjukindlustusseltside investeeringud moo-
dustasid bilansist 87% ehk ligikaudu sama palju kui
aasta tagasi. Investeeringute struktuuris jatkuvad
varasemate perioodide arengutendentsid — enami-
ku investeeringutest moodustavad investeeringud
volakirjadesse (73% investeeringutest), mille osa-
kaal on jatkuvalt ménevorra tdusnud. Samas on in-
vesteeringud aktsiatesse ja muudesse vaartpaberi-
tesse veelgi kahanenud (12,6%lt 2006. a | kvartalis
6,8%le 2007. a | kvartalis).

varakindlustus M muu kahjukindlustus

Joonis 11. Kahjukindlustusseltside kogutud brutopreemiad (min kr)
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