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1. Liitujad
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Joonis 2. Liitujad fondi strateegia ja vanuse jargi
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O 2011. aasta juuni I0pus oli 615 806 inimest II sambaga liitunud. Alates 2011. aastast saavad II sambaga liituda
ainult 1983. aastal ja hiljem sindinud inimesed.
0 78% liitujatest on progressiivsetes fondides, 12,2% on tasakaalustatud fondides, 6,3% on konservatiivsetes fondides
ja 3,6% on valinud uue nn agressiivse (75% aktsiates) fondi.

0 Liitujate osakaal, kes teevad sissemakseid, langes 2009. aastal (mai seisuga, kuna juunist peatati maksed kdigil)
59%-ni vorreldes 63%-ga 2008. aastal. 2010. aastal maksis keskmiselt kogumispensioni makset (2%) 25% liitujatest.
2011. aastal taastusid II samba maksed (poole maksemé&édra ulatuses), mistdttu sissemaksjate arv tousis juuni |6puks

59%-ni.

0 Loositud liitujaid oli martsi I0puks kokku 17 472 (2,8% kdikidest liitujatest), nendest ca 80% on esitanud hiljem
pensionifondi vahetamiseavalduse ning 96%-| juhtudest on uueks fondiks valitud progressiivhe pensionifond.

2. Varad ja struktuur

Joonis 3. Fondimahud fondi strateegia jargi
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Joonis 5. Mahud fondivalitsejate jargi
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Joonis 4. Sissemaksed/valjamaksed/varad
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0 II samba fondide maht oli juuni I6pu seisuga 1,1 miljardit EUR-
i

O Progressiivsete fondide osakaal oli ca 76%. Uute, 75%
aktsiaosakaaluga, fondide osakaal on veel vaga vaike (1,1%).
Konservatiivsed ja tasakaalustatud fondid kaotavad pidevalt oma
turuosa suurema aktsiaosakaaluga fondidele.

O II samba osakaal investeerimisfondide seas tdusis jarsult 2008.
aastal ning juuni a I6pus oli see veel ligi 61%. Peamine pdhjus oli
tavaliste aktsiafondide mahtude langus.

0 2008. aastal langes II samba fondide vaartus allapoole
sissemakseid. Hinnanguliselt kaotasid II samba fondid finantskriisi
tipphetkel ca 200 miljonit EUR-i. 2011. aasta juuni IGpus dlletas
varade maht siiski sissemakseid ca 62 miljoni EUR-iga.

O Pensionifondide vahetamise tulemusena on 2011. aasta
alguseks margata (ile pika aja suuremat muutust pensionifondide
turuosades. Suurim ,kaotaja” on olnud Swedbank (-6,4% vdrreldes
2009. aastaga). Suurima vditja oli samal perioodil LHV, kes
kahekordistas turuosa 9,7%-ni. Samuti on oma turuosa parandanud
Nordea (2,9%)
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3. Tootlus

0 Kohustusliku kogumispensioni indeksitel
oli tugev positiivne trend kuni 2007. aasta

Joonis 6. II samba
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indeksid ja inflatsioon

[dpuni. Finantskriisi tulemusena langes EPI 170 |
2009. aasta alguseks Ulle 45 punkti 111-ni.
Indeksite pdhi oli 2009. aasta martsis ja 160 1
hiljem on need jélle tdusnud. 2011. aasta 45 |
juuni 10puks oli EPI indeks tdusnud 142,8
punktini. 140 4
0 Vaadates fonde eraldi on tulemused 130 1
siiski suhteliselt erinevad (vt ka joonis 10). 120 4
Vaiksemate fondide puhul NAV-id juba
Uletavad kriisieelset taset, samas kui 110 4
suuremad (Swedbanki K1, K2 ja K3 ning 100 4
SEB Progressiivhe pensionifond) pole veel
kriisist taielikult taastunud. Suuremate 90 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ; ; ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ! ‘ ‘
mahtudega fondid omavad aga suuremat ¥4 @8 8 I 3 8 8 8 8 5 5 8 3 3 3 2 2 =
m&ju EPI indeksitele. § § § § § § § § 8 §8 8§ § § § 8§ ¥ /8 8§
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0 2008. aasta oktoobris langes EPI ka
allapoole tarbijahinnaindeksit (THI), kuid
2009. aasta |0pus tdusis progressiivsete
fondide indeks EPI_50 jalle THI-st
korgemale. Ka EPI on tdnaseks dUletanud
THI-d.
Joonis 7. Rahavoogudega kaalutud tootlus ja inflatsioon
EPI v O Fondide kumulatiivne tootlus
30% - - arvestades ka rahavoogusid hakkas 2007.
EPI1-00_rv aasta siigisest langema ja 2009. aasta
25% - EPI-25_rv méartsis olid keskmiselt kdik II sambaga
20% EPI-50_rv i liitujad oma sissemakstud rahast
EPI75 rv R kaotanud ca 15%. Ainult konservatiivsed
15% 4 - - fondid olid keskmiselt suutnud séiilitada
10% 4 077 oma vara. 2011. aasta juuni I0pus oli
siiski kogu II samba rahavoogudega
5% (RPN kaalutud keskmine kumulatiivne tootlus
0% A ‘ ‘ ‘ positiivhe ehk ca 8% (progressiivsetel
& ™ < © © - fondidel 9% ja konservatiivsetel fondidel
5% & S S S 8 S 13%).
N N N N N N
10% I3 ~ ~ = ~ =
P e e e e e O Kui v8rrelda rahavoogudega kaalutud
-15% - tootlusi THI-ga, leidmaks  fondide
20% reaaltootlust, ei ole kdesoleva seisuga
keskmiselt suutnud Udkski fondiliik lGua
THI-d.
Selgitus: Fondide vara vaéartuse ja sissemaksete suhe vastaval ajahetkel
O Sharpe’i suhtarvuga on vdimalik mddta Joonis 8. Sharpe’i suhtarvud
portfelli riski ja tootluse suhet. Mida
kdrgem suhtarv, seda enam toqtlust riski 2,00 - B Sharpe'i suhtarv . ~ 12%
kohta ehk seda enam on riske vahendatud, , ) o
mis on investorile kasulikum. (loe 150 | ® Annualiseeritud tootlus algusest r 10%
tdpsemalt nt siit: t 8%
http://www.tarkinvestor.ee/wiki/index.php/ 1,00 | L 6%
Sharpe suhtarv
0,50 | - 4%
O Joonisel 8 on kasutatud riskivaba L oo,
tuluna Saksa riigi kolmekuu volakirja 0,00 1
intressimadrasid (3m Bubill) ning arvutuste "D oW EF oS 0og 0 P08 < Om| 0%
periood on fondide loomisest  kuni -0,50 L G XS aXOS8x>X08>0g3 g ol .oy
kdesoleva statistikapaberi kuupéevani. QT2 Em B X 2007Z sLagLizug Boeo
O Ww=BEQCGCIE"<=z"Im 55 5
r 2 2 9¢p ol s T @ & o (7] 220
) o ) wanana o ook %] « ) b4
O Parima riski tootluse suhtega fondideks £ S
on kall  Nordea fondid, kuid jattes @ S
arvestamata peale finantskriisi tekkinud

fondid, siis on suurima Sharpe-i suhtarvuga
LHV fondid.

* Valged tulbad on fondidel, mis loodi finantskriisi jargselt ja on liihikese tegutsemisajaga,
mistottu tuleb neid vaadata eraldi.
*« \/astutamatusesate: Sharpe'i suhtarvu usaldusvaarsus on piiratud ning ta ei ole nditajana
piisav andmaks sisulisi hinnanguid fondijuhtimise kvaliteedile ning fondi Uldisele riskisusele.
Sharpe'i suhtarvu tuleb kasitleda kui tdiendavat, fondide kohta avaldavat informatsiooni.

Sharpe’i suhtarvu ei tohi kasitleda kui peamist sisendinfot investeerimisotsuste tegemiseks.
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4. Investeeringud & tasud

Joonis 9. Investeeringud instrumentide jargi
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0 Aktsiariski omavad instrumendid moodustasid 2011. aasta
martsi 16pus ca 39% varadest. Vordluseks enne 2008. aastat oli
see osakaal ca 40%-i ning 2009. aasta I6pus 32%. Aktsiate
otseinvesteeringud pigem vahenevad ja aktsiafondide osakaal
suureneb.

0 Tahtajaliste hoiuste ja arvelduskontode osakaal on viimasel
ajal plsinud stabiilselt 15% lahedal, kuid naitab vaikest
langustrendi (2011. aasta martsi 16pus 9,4%). Enne 2008. aastat
oli see valdavalt alla 5%-i.

0 Suurim osa varadest investeeritakse Eestisse, Prantsusmaale
ja Luksemburgi (a 17-21%).

0 Enamus Eesti investeeringutest moodustavad
hoiused ja arvelduskontod ning seega sOltub investeeringute
maht Eestisse just hoiuste ja kontode muutusest. Otse Eesti
ettevotete aktsiatesse ja vOlakirjadesse investeeritakse
suhteliselt véhe.

tahtajalised

0 Valitsemistasu suurusel ja tootlusel ei ole omavahel olulist seost
(varem vois seda margata naiteks progressiivsete fondide puhul).

Konservatiivsetest

fondidest vOtab Swedbank K1 kill keskmisest

kérgemat tasu, kuid tootlus on kdige madalam. Uutest fondidest on

.efektiivseimad"

(vorreldes keskmist tootlust ja keskmist

valitsemistasu) Nordea A ja C pensionifondid. Vanadest fondidest on
.efektiivseimad LHV XS, LHV S ja ERGO 2P2.

0% : : ‘ : : ‘
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
O Aktsia B Aktsiaf ond 0 Muu fond
B Rahaturuinstrument B Muu v dlakiri O Taht. hoius
0O Arv. konto O Muu vara
0 2011. aastast on seadusega keelatud
pensionifondidel votta osakute
valjalasketasu
0 Osakute tagasivotmistasu on kdikidel
fondidel 1%, kuid juhu kui inimesel on
jaanud pensionieani alla 5. aasta, ei tohi

temalt tagasivotmistasu votta.

0 2010. aastast alates on valitsemistasud
regressiivsed ehk iga 100 miljoni EUR kohta
peab tasu langema 10%. Juuni I0pus lletas

mahult 100 miljonit EUR-i neli
pensionifondi.

0 Kuni 2008. aastani pusisid
pensionifondide tasud sisuliselt
muutumatuna, kuid hiljem on tasude
madrad hakanud langema, mis viitab

konkurentsi olukorra paranemisele.

0 Fondivalitsejad peavad finantseerima
valitsemistasust ka depootasu, EVK tasu, FI
tasu ja tagatisfondi tasu (enamasti on need
seotud fondi mahuga).

0 Pensionifondi tootlusel ja tasudel
puudub kill otsene seos, kuid nende
vOrdlus iseloomustab siiski teatud maaral
fondivalitseja efektiivsust. Lisaks tuleks
kindlasti vaadata ka fondide mahte (vt
joonis 5), sest suuremad fondivalitsejad

peaksid mahuefektist tulenevalt hakkama
saama madalamate tasudega. Samuti on
kdoik tootlused nn puhastootlused, st
valitsemistasud on juba maha arvestatud.

0 Valitsemistasu suuruse ja fondide suurusel ei ole samuti olulist
seost. Pigem on vadiksemad tasud just vdiksemate mahtudega
fondivalitsejatel (nt ERGO).
Joonis 10. Valitsemistasud (vasak skaala) ja annualiseeritud
puhastootlus (parem skaala, tootlusest on valitsemistasu maha
arvatud) fondi algusest
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* Kollasega margitud tootlusega fonde tuleb vaadata eraldi, sest nad on loodud finantskriisi
jargselt. Konservatiivsed fondid on valged, tasakaalustatud helehallid, progressiivsed
tumedad ja energilised punased.

** Tasud on hetkel kehtivad, ajalooliselt voivad olla teised.



5. Vahetamine

Joonis 11. Osakute vahetamine ja sissemaksete
iimbersuunamine
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0 Pensionifondide vahetamiste ja suunamiste
tulemusel kaotasid kdige rohkem kliente Swedbanki
pensionifondid (saldo -16 200) ning SEB
pensionifondid (-7 200). Suurimad vditjad olid LHV
pensionifondid (+17 500) ja Nordea pensionifondid
(+5 500).

kaotasid
kaotuse

0O Neli suurimat pensionifondi
absoluutarvult enim kliente, sealjuures
suurus oli korrelatsioonis fondi suurusega.

0 Uue nn energilised pensionifondid said juurde

kdige rohkem kliente (+10 000), samas kui
progressiivsed fondid olid suurimad kaotajad (-
7 600).

0 Vahetamiste tulemuste ja fondide ajalooliste
tootluste vordlusel on margata positiivset seost
(vahetamise saldo suhte ning tootluse

korrelatsioonikordaja on dle 0,5). Oma rolli mangib
siin kindlasti ka fondivalitsejate miligivork.

6. Pirimine

0 II samba parimised algasid 2007. aastal. 2011.
aasta juuni 10pu seisuga on esitatud 3787
parimisavaldust.

O 88% parimisavaldustest on esitatud raha
pensionifondist valjavotmiseks. See osakaal on aja
jooksul kasvanud: 2007 ja 2008 oli 85%, 2009 89%,

2010 91% ja 2011 92%.

0 Parimise teel on pensionifondidest raha vélja vdetud
kokku tle 3 miljoni EUR-i.

0 Sissemaksete imbersuunajad suhtena koikidesse
liitujatesse on plisinud enam vahem muutumatuna alates 2004.
aastast jaddes 7-9% vahele. 2010. aastal oli see keskmisest
kdérgem — ca 11% ehk lile 64 tuhande inimese.

O Osakute vahetamine on kasvanud igal aastal - 2008. aastal
vahetasid 3,2% ja 2010. aastal juba 5,9% liitujatest oma
osakuid.

0 Vahetatud osakute vdartus tousis 2010. aastal juba 73
miljoni EUR-ini (2008 oli 28 miljonit).

0O 73% juhtudest wvaliti 2010. aastal uueks fondiks

progressiivne fond. Vordluseks 2008. aastal oli see 85% ja

varasemal perioodil ca 95%. Samas valiti 2010. aastal 15%
juhtudest uueks fondiks 75%  aktsiaosakaaluga fond.
Vahepealne konservatiivsem hoiak on muutumas jalle

riskialtimaks.

Joonis 12. Pensionifondidest vahetamise ja suunamise
teel tulijate ning lahkujate saldo ning annualiseeritud
puhastootlus fondi algusest (2010. a I6pu seisuga)
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7. viljamaksed

Joonis 14. Vialjamaksete liigid inimeste arvu
jargi

Pensioni-
lepingud
4,9%

Uhekordsed

O II samba véljamaksed algasid 2009. aastal. Oigus minna
kohustuslikule kogumispensionile oli 2011. aasta II kvartali
I0puks ca 15 600 liitunul. Martsi I6puks oli teinud neist
avalduse ca 2/3 ehk 10154 inimest. Umbes 5000 liitunut on
otsustanud kogumispensionile mineku edasi likata.

O Kuivdord pensioni kogumise aeg on olnud suhteliselt
lihike, on enamikel kogumispensionile ldinutel kogunenud
raha alla 50-kordse rahvapensioni madara ning valjamakseid
tehakse valdavalt otse pensionifondidest. Kogumispensionile
lainutest 53,5% saab regulaarseid fondipensioni vdljamakseid
ning 41,6% said Uhekordse valjamakse. Vdljamaksete
saajatest 4,9%-1 oli kogunenud raha (le 50-kordse

. valja- rahvapensioni mdara ja nad sd0lmisid pensionilepingu.
Fondi- maksed
pension 41,6%
53,5%
0 Esimese aastaga maksti fondidest valja ca 3,5 miljonit EUR-i Joonis 15. Vidljamaksete mahud liikide jargi

ja 2010. aastal ca 6,5 miljonit EUR-i. 2011. a martsi I0puks on

kokku valja makstud 9,3 miljonit EUR-i.

800 000 - EuR m Pensionilepingud
0 27% rahast on ldinud Uhekordseteks vdljamakseteks. Suurim 700 000 - - B Fondipension
osakaal on pensionilepingute kindlustusmaksetel — 45%. Viimase 600 000 | I @ Uhekordsed valjamaksed
kvartaliga on toimunud oluline osakaalude muutus
kindlustusmaksete kasuks (mértsi I8pus oli kindlustusmaksete 500 000 -
osakaal 40%). 400 000 -
O Keskmine tUhekordne védljamakse on martsi I6pus 600 EUR-i 300 000 ~
lahedal. Keskmine fondipensioni vdaljamakse on ca 31 EUR-i kuus. 200 000 ~
Keskmised pensionilepingu vdljamaksed on ca 45 EUR-i kuus ning 100 000 4
lepingu sdlmimisel on keskmine tasutud kindlustusmakse ca 8400
EUR-i. 0 T T T
3 8 8 g 2 2 2 o ¢
0 Ule 98% sdImitud pensionilepingutest on garantiiperioodiga. z T = z z = z =z

Keskmine garantiiperioodi pikkus on ca 15 aastat.

0 Pensionilepinguid pakuvad ERGO Elukindlustuse AS

IV kv 09

(37%

lepingutest), AS SEB Elu- ja Pensionikindlustus (29%) ja
Compensa Life Vienna Insurance Group SE (34%). Sealjuures
viimase kvartaliga on Compensa suurendanud oma turuosa 16%-It

34%-ni.

Vaata lisaks: www.pensionikeskus.ee ja www.minuraha.ee




