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| Sijoitusten kokonaismaaran kehitys

Tybelakevakuuttajat TELAN jasenyhteisdjen tytelékerahastojen sijoituskanta 31.12.2011
oli 136,3 mrd. euroa, jossa on kasvua neljanneksen aikana 3,7 mrd. euroa. Vuoden alusta
on laskua on 3,6 mrd. euroa eli 2,6 %. Sijoituskannan lasku johtuu huonosta osakekurs-
sien kehityksesta vuoden 2011 aikana.

Osakkeiden myyntienemmyys neljanneksen aikana oli 0,4 mrd. euroa, mutta koko vuoden
2011 aikana oli osakkeiden myyntienemmyytta 2,4 mrd. euroa. Lisaysta neljanneksen
aikana oli joukkovelkakirjoissa noin 1 mrd. euron verran ja koko vuoden aikana 3,8 mrd.
euroa. TyoOelakeyhteisdjen sijoitusten riskillisyys vaheni neljanneksen aikana jonkin verran
ja koko vuoden aikana merkittavasti.

Osakkeiden myyntienemmyydesta huolimatta tydelékeyhteistt kuitenkin nettosijoittivat
(ostoja enemman kuin myynteja) neljdnnen neljdnneksen aikana suomalaisiin osakkeisiin
204 milj. euroa ja koko vuoden aikana 995 milj. euroa.

Noteerattujen osakkeiden osuus koko sijoituskannasta 31.12.2011 oli 29,0 %. Jos osake-
omaisuuslajiin lasketaan myds noteeraamattomat osakkeet, pAdomasijoitukset sekd hed-
ge fundit, niin osakekeluontoisten sijoitusten osuus koko sijoituskannasta oli 40,0 %. Aikai-
semmin joukkovelkasijoitukset oli suurin omaisuuslaji, mutta 31.12.2011 niiden osuus sijoi-
tuskannasta oli 35,2 %. Nyt huonosti kehittyvien osakekurssien aikana joukkovelkakirjojen
osuus kuitenkin on taas alkanut nousta.

Tilastoinnissa ovat mukana ty6elakevakuutusyhtiot, elakesaatididen ja —kassojen TEL-
rahastot seka julkisalojen tydelakevakuuttajat, johon kuuluvat: Keva, Valtion elékerahasto
(VER), Kelan toimihenkildiden eldkerahasto, Kirkon keskusrahasto (KKR) sek& Suomen
Pankin Elakerahasto (SPERA). Mukana on viela erityiselakeyhteiséjen ryhma, johon kulu-
vat Maatalousyrittajien elékelaitos (Mela) ja Merimieselakekassa (MEK). ETERA on nyt
sijoitettu elakevakuutusyhtididen ryhmaan, myos taannehtivien lukujen osalta.

Tassa tilastoinnissa on mukana vain lakisdéateisen tydeléketurvan rahastointi. Elakesaati-
Oiden ja —kassojen hoitaman kollektiivisen lisaty6elaketurvan rahastojen arvo, joka on noin
5 mrd. euroa, ei ole mukana.

Il Sijoitusten jakautuminen eri ty6eldkeyhteisotyyppien kesken

Tyo6elakelaitosten sijoitusten kokonaismaaréasta 31.12.2011 oli tydelakevakuutusyhtididen
osuus 62,1 %, erityistytelakevakuutusyhteiséjen osuus 0,7 %, elakesaatididen ja —
kassojen osuus yhteensa 3,7 % seka julkisalojen tydelakevakuuttajien osuus 33,5 %.
Osuuden tasaista nousua viime vuosina on ollut julkisalojen ryhmalla. TAma johtuu johtuen
osaltaan siita, etta elakevakuutusmaksujen maaréa selkeasti ylittdd maksettavien elakkei-
den maaran.



Elakesaatioiden ja -kassojen osuus on laskenut vuodesta 2007 3,4 % -yksikolla elakesaa-
tididen ja -kassojen kannansiirtojen myo6ta.

[l Sijoittaminen suomeen ja suomen ulkopuolelle
[l 1. Kaikki ty6elakevakuuttajat

Tilastotietoa kaikkien tydelakeyhteiséjen ulkomaisista sijoituksista ennen ajankohtaa
31.12.2000 ei ole kaytettavissa.

Kotimaan sijoitusten osuus oli vuoden 2000 lopussa vield 59 %, mutta sen jalkeen se ta-
saisesti putosi ja oli 31.12.2006 enaa 28,6 %. Vuoden 2007 aikana alkoi kuitenkin selva
Suomi-osuuden nousu, joka nyt on tasaantunut. Suomen osuus kaikista sijoituksista
31.12.2011 oli 35,2 %.

Suomen ulkopuolisen euroalueen osuus sijoituksista 31.12.2011 oli 27,2 %. Tama osuus
on ollut muutaman vuoden laskussa. Korkeimmillaan osuus oli vuoden 2005 lopussa, jol-
loin se oli 41,2 %.

Euroalueen ulkopuolisten sijoitusten osuus on, muutaman vuoden poikkeusta lukuun ot-
tamatta, ollut nousussa. Tama johtuu siita, ettd osakkeiden netto-ostot ovat suuntautuneet
varsin voimakkaasti euroalueen ulkopuolelle. Vuoden 2009 aikana ostoja oli enemman 2,4
mrd. euroa ja vuoden 2010 aikana 1,5 mrd. euroa. Nyt vuoden 2011 aikana on tapahtunut
muutos, sill& euroalueen ulkopuolisia osakkeita myytiin kolmannen neljdnneksen aikana
peréti 2,4 mrd. euroa, mutta nyt kuitenkin vuoden viimeisella neljanneksella oli pieni os-
toenemmyys. Koko vuoden 2011 aikana myynteja oli 291 milj. euroa enemman.

Sijoitusten kokonaismé&éara Suomen ulkopuolelle oli vuoden 2000 lopussa 27,2 mrd. euroa
ja 31.12.2011 88,3 mrd. euroa.

Vuoden 2011 neljannen neljanneksen lopussa Suomen ulkopuolisista sijoituksista oli sijoi-
tettuna joukkovelkakirjoihin 41,6 mrd. euroa eli 47,1 % naiden ulkopuolisten sijoitusten ko-
konaismaarasta. Naiden Suomen ulkopuolisten joukkovelkakirjojen osuus Suomen ulko-

puolisista sijoituksista on kaytadnnossa vuodesta 2005 alkaen ollut trendiméaisesti laskeva.

Joukkovelkasijoituksista taas Suomen ulkopuoliselle euroalueelle tehtyja sijoituksia
31.12.2011 oli 24,9 mrd. euroa, mika oli 59,9 % Suomen ulkopuolelle tehtyjen joukkovel-
kasijoitusten kokonaismaarasta ja 52,0 % kaikista tydelakevakuutusyhteisdjen joukkovel-
kasijoituksista, kun sijoitukset myds Suomeen ovat mukana.

Joukkovelkakirjasijoitusten maara euroalueen ulkopuolelle oli vahaista vuoteen 2004
saakka, josta alkaen on ollut tasaista osuuden kasvua osuuden 31.12.2011 ollessa 35,9
%.

[l 2. Yksityisen sektorin tydeldkevakuutusyhteisot
Yksityisen sektorin tydelakevakuutusyhteiséjen ryhmaan kuuluvat elékevakuutusyhtiot,

elakesaatiot ja —kassat sekd Mela ja MEK. Rahaston kokonaismaara 31.12.2011 oli 90,6
mrd. euroa. Eldkevakuutusyhtiéiden osuus on 93,4 %.



Yksityisen sektorin tyoeldkevakuuttajien ulkomaille tekemien sijoitusten méara oli vuoden
1998 lopussa vain 2 mrd. euroa, mutta jo vuoden 2000 lopussa 18,5 mrd. euroa ja
vuoden 2011 neljannen neljanneksen lopussa 52,5 mrd. euroa.

Yksityisen sektorin ty0eldkevakuuttajat ovat kuitenkin suunnanneet sijoituksiaan Suomen
ulkopuolelle hitaammassa tahdissa kuin kaikki tydeldkevakuutusyhteisot keskimaarin ja
lisaksi kotimaisten sijoitusten osuus nousi voimakkaasti vuoden 2007 alusta l&htien
30.6.2009 saakka. Sitten on ollut pientad osuuden laskua. Yksityisella sektorilla kotimaisten
sijoitusten osuus 31.12.2011 oli 42,1 %, kun se julkisten ty6elékeyhteiséjen ryhmalla oli
21,5 %.

IV Kaikkien tyteldkevakuutusyhteisojen sijoitusrakenne padomaisuuslajeittain
IV 1. Osakkeet

Tassa tarkastelussa omaisuuslajiluokkaan osakkeet sisaltyvat noteeratut ja noteeraamat-
tomat osakkeet, osakesijoitusrahasto-osuudet, padaomasijoitukset seka hedge fundit.

Vuoden 2005 aikana osakkeiden volyymi kasvoi ennatysmaisella 11 mrd. eurolla. Niiden
maara vuoden 2005 lopussa oli 38,1 mrd. euroa ja osuus kaikista sijoituksista nousi 37,3
%:iin.

Vuoden 2007 lopussa osakesijoituksia oli 56,8 mrd. euroa eli 46,4 % kaikista sijoituksista.
Osakesijoitusten volyymi kasvoi viela vuoden 2007 aikana 7,1 mrd. euroa siitd huolimatta,
ettd osakkeiden volyymi laski jo vuoden 2007 viimeisen vuosineljanneksen aikana 3,0 mrd.
eurolla.

Vuodelta 2008 aikana Telan jasenyhteiséjen osakesijoitusten volyymi laski yhteensa 22,4
mrd. euroa. Osakkeita myytiin enemman vuoden aikana 1,5 mrd. euroa, joten osakkeiden
arvonlaskuksi jai noin 21 mrd. euroa eli 37 %. Samaan aikaan OMX Helsingin hintaindeksi
laski 51,5 % sekd MSCI-world hintaindeksi euroissa mitattuna 38,5 %.

Vuoden 2009 aikana osakkeiden volyymi tytelakeyhteisdissa nousi 14,4 mrd. eurolla. Os-
toja oli enemman 4,3 mrd. euroa, joten arvonnousua oli noin 10,1 mrd. euroa eli 43 %.
Samaan aikaan OMX-portfoliotuottoindeksi nousi 44,5 % sekd MSCI World tuottoindeksi
euroissa 33,2 %.

Vuoden 2011 kolmannen neljanneksen aikana osakkeiden volyymi laski 11,5 mrd. eurolla,
mutta taas neljannen neljanneksen aikana nousi 3,3 mrd. eurolla. Osakkeiden volyymi
31.12.2011 oli 54,6 mrd. euroa.

Osakkeiden myyntienemmyyttéa oli neljannen vuosineljanneksen aikana 0,4 mrd. euroa.
Arvonnousuksi tulee noin 3,7 mrd. euroa eli 6,8 %. Samaan aikaan OMX-yleisindeksi nou-
si 1,6 % ja MSCI- WORLD hintaindeksi nousi euroissa 11,2 %. Ty6elakevakuutusyhtiot
myivat osakkeita enemman taman neljdnneksen aikana 679 milj. eurolla. Sen sijaan jul-
kisyhteisoilla ostoja oli enemmaéan 229 milj. euroa. seka Elakekassoilla ja —saatidilla ol
myds ostoja enemman 12 milj. euroa.



Koko vuoden 2011 aikana osakkeiden volyymi on laskenut 9,5 mrd. euroa. Nettomyynteja
oli 2,9 mrd. euroa. Nain osakkeiden arvonlaskua on vuoden aikana tullut 6,6 mrd. euroa eli
noin 10,4 %. Samaan aikaan OMX-yleisindeksi on laskenut 30,1 % ja MSCI- WORLD hin-
taindeksi laskenut euroissa 5,2 %.

Osakkeiden nettomyynteja Suomen ulkopuolisella euroalueella oli neljannen vuosineljan-
neksen aikana 918 milj. euron verran ja koko vuoden aikana yhteensa peréati 3 555 mil;.
euroa. Tassa nakyy tydelékeyhteistjen varsin voimakas kannanotto euroalueen negatiivi-
sesta kehityksesta.

Suomen ulkopuolisten osakkeiden méaara 31.12.2011 oli 41,6 mrd. euroa, joka on 76,2 %
osakesijoitusten kokonaismaarasta. Siita paaosa eli 79,8 % oli euroalueen ulkopuolella.

Suomessa liikkeelle laskettujen, tytelakelaitosten omistamien osakkeiden maara
31.12.2011 oli 12,9 mrd. euroa, jossa on nousua 900 milj. euroa. Suomalaisten osakkei-
den osalta oli neljanneksen aikana ostoja enemman 204 milj. euroa ja koko vuoden 2011
aikana 995 milj. euroa. Suomalaisten osakkeiden osuus tydelékevakuuttajien kaikkien
osakesijoitusten kokonaismaarasta 31.12.2011 oli 23,8 %.

Osakkeiden osuus koko sijoitusomaisuudesta 31.12.2011 oli koko jarjestelméssa 40,0.
Nousua neljdnnen vuosineljanneksen aikana on 1,3 % -yksikkda, mutta 6,4 -yksikon lasku
vuoden aikana. Tytelakevakuutusyhtidilla osakkeiden osuus oli 38,3 %, elakesaatioilla ja -
kassoilla 34,1 % seka julkisalojen ryhmalla 43,7 %. Tyo6eldkevakuutusyhtidilla oli neljan-
neksen aikana pienta osuuden nousua ja julkisella sektorilla merkittavaakin laskua - ela-
kesaatidilla ja -kassoilla oli pientd osuuden laskua.

Porssissa noteerattuja osakkeita ty6elékeyhteisot 31.12.2011 omistivat 39,6 mrd. euroa,
mika on 29,0 % koko sijoituskannasta.

Paaomasijoitusluontoisia osakesijoituksia ja hoteeraamattomia yms. osakesijoituksia
31.12.2011 oli 9,0 mrd. euroa eli 6,6 % koko sijoituskannasta. Suomeen tehtyja padomasi-
joituksia oli 608 milj. euroa.

Hedge fund sijoituksia 31.12.2011 oli 6,0 mrd. euroa. Hedge fundien osuus kaikista sijoi-
tuksista 31.12.2011 oli 4,4 %.

Naita ns. vaihtoehtoisia sijoituksia eli hedge fundeja ja pddomasijoitusluoteisia osakesijoi-
tuksia sisaltyy siten yhteensa 15,0 mrd. euroa eli 11,0 % -yksikk6a tahan padomaisuusla-
jiin "osakkeet".

Yksityisella sektorilla vaihtoehtoisten sijoitusten maara on ollut suhteellisesti suurempi kuin
koko jarjestelméassa ollen 31.12.2011 14,4 mrd. euroa eli 13,8 % sijoitusten kokonaismaa-
rasta. Noteerattuja osakkeita yksityisella sektorilla 31.12.2011 oli 22,1 mrd. euroa eli 24,4
% koko sijoituskannasta.

Huom. Korkosijoitusrahasto-osuudet ovat tassa tilastossa korkosijoituksissa.

IV 2. Joukkovelkakirjalainat

Joukkovelkakirjoihin oli 31.12.2011 sijoitettuna 47,9 mrd. euroa. Nousua on 1,4 mrd. euroa



neljannen vuosineljanneksen aikana. Joukkovelkakirjojen osuus tydelakeyhteiséjen kaikis-
ta sijoituksista 31.12.2011 oli 35,2 %, joka on hieman enemman kuin edellisen neljannek-
sen lopussa, mutta 3,3 % -yksikkdd enemman kuin vuoden alussa.

Yritysten liikkeelle laskemiin joukkovelkakirjoihin 31.12.2011 oli sijoitettuna 7,6 mrd. euroa.
Tama merkitsee 15,9 prosentin osuutta joukkovelkakirjalainojen kokonaismaarasta. Yritys-
ten liikkeelle laskemista joukkovelkakirjalainoista oli 36,8 % sijoitettuna Suomen ulkopuoli-
selle euroalueelle ja 42,1 % euroalueen ulkopuolelle.

Suomen ulkopuolisten joukkovelkakirjojen maara 31.12.2011 oli 41,6 mrd. euroa. Euroon
siirtymisen my0ta tapahtui ryntays Suomen ulkopuolisiin joukkovelkakirjalainoihin. Sita en-
nen kutakuinkin kaikki joukkovelkakirjalainasijoitukset oli tehty Suomeen.

Kaikkien tytelakevakuutusyhteiséjen omistamien Suomessa liikkeelle laskettujen joukko-
velkakirjalainojen maara 31.12.2011 oli 6,3 mrd. euroa, joka oli 13,2 % tyodeldkevakuu-
tusyhteistjen kaikista joukkovelkakirjalainasijoituksista. Suomi-osuudessa oli kolmannen
vuosineljanneksen aikana selvdé nousua ja pientd nousua myos vuoden viimeisen neljan-
neksen aikana.

Joukkovelkakirjalainojen osuus kaikista sijoituksista oli 31.12.2011 tydelakevakuutusyhtidil-
& 32,1 %, elakekassoilla ja -saatidilla 36,7 % seka julkisyhteisdjen ryhmalla 41,0 %. (Vrt.
huomautus kohdassa lll 1. osakkeet.). Kaikilla tyoelakeyhteisoilla oli lievaa osuuden nou-
sua neljannen vuosineljgnneksen aikana.

IV 3. Lainaustoiminta

Lainoihin oli 31.12.2011 sijoitettuna 8,4 mrd. euroa. Nousua on neljannen vuosineljannek-
sen aikana noin 400 milj. euroa. TyEL-takaisinlainaustoiminta aktivoitui voimakkaasti vuo-
den 2008 lopussa ja aktiviteetti jatkui myos alkuvuoden 2009 ja sitten on laimennut. Ta-
kaisinlainauskanta 31.12.2011 oli 3,8 mrd. euroa, kun se 31.12.2008 oli 3,1 mrd. euroa ja
31.12.2007 0,7 mrd. euroa.

Lainojen osuus kaikista sijoituksista oli 6,0 %. Tyoelakeyhteisdjen omille kiinteistbosakeyh-
tidilleen antamat lainat on luettu mukaan kiinteistdosijoituksiin.

Suomen ulkopuolelle tapahtuvaa lainaustoimintaa ei ole.
IV 4. Kiinteistdsijoittaminen

Kiinteistdsijoitusten maara 31.12.2011 oli 14,3 mrd. euroa. Kiinteistosijoitusten osuus koko
sijoituskannasta 31.12.2011 oli 10,5 %

Kiinteistosijoituksia Suomen ulkopuolelle 31.12.2011 oli 2 175 milj. euron verran, joka on
suunnilleen sama kuin edellisen neljanneksen lopussa.

IV 5. Lyhyet korkosijoitukset
Lyhyiden korkosijoitusten osuus vaihtelee yleensé 5 %:n molemmin puolin ollen vuoden

2011 lopussa 11,1 mrd. euroa eli 8,9 % koko sijoituskannasta eli historiallisesti varsin kor-
kealla.



Poikkeuksena tasta viiden prosentin sddnnosta ovat olleet elédkeséaétiot ja -kassat, joilla
tdma osuus on ollut ajoittain yli 10 prosenttiakin ollen nyt 31.12.2011 11,8 %. Rahamarkki-
nasijoitusrahastoihin oli sijoitettuna 2 148 milj. euroa, jossa on nousua neljanneksen aika-
na 360 milj. euroa.



