TYOELAKERAHASTOJEN SIJOITUSRAKENNE 31.12.2009

12.2.2010 Veikko Savela

I. SIJOITUSTEN KOKONAISMAARAN KEHITYS

Tyo6eldkevakuuttajat TELAN jasenyhteisojen tyteldkerahastojen sijoituskanta 31.12.2009 oli 124,9 mrd.
euroa, missé on nousua neljannen neljanneksen aikana 3,3 mrd. euroa eli 2,7 %. Sijoituskanta on noussut
vuoden alusta 19,8 mrd. euroa eli 18,8 %. Vuoden 2008 aikana sijoituskanta aleni 17,3 mrd. euroa eli 14,1
%, joten vuoden 2009 aikana on tapahtunut voimakas suunnanmuutos.

Ennen lokakuuta 2007 tydelékerahastojen volyymi kasvoi varsin voimakkaasti joka vuosi vuodesta 2003
l&htien.

Vuoden 2006 viimeisen neljanneksen aikana siihen saakka suurimpana omaisuuslajina olleen joukkovelka-
kirjasijoitusten osuus aleni ja osakkeiden osuus nousi niin, ettd osakesijoituksista tuli suurin omaisuuslaji.
Tahan vaikutti erityisesti julkisen sektorin tydelékelaitosten suuri osakepaino. Vuoden 2007 aikanakin osa-
kepaino edelleen kasvoi ollen 31.12.2007 46,4 % kaytyaan 30.9.2007 jo 48,1 %:ssa.

Vuoden 2008 alusta l&htien joukkovelkakirjojen osuus alkoi uudelleen kasvaa. Niiden osuus oli 30.6.2009 jo
40,4 %, mutta on nyt sitten alentunut vuoden 2009 loppuun mennessa 37,4 prosenttiin. Osakkeiden osuus
taas laski vuoden 2008 aikana hyvin voimakkaasti ja lasku jatkui myds vuoden 2009 ensimmaiselld neljan-
nekselld, mutta on sen jélkeen taas noussut loppuvuonna 2009. Noteerattujen osakkeiden osuus koko sijoi-
tuskannasta 31.12.2009 oli 30,2 %. Jos osakeomaisuuslajiin lasketaan myds noteeraamattomat osakkeet ja
hedge fundit, niin osakkeiden osuus koko sijoituskannasta nousi 38,4 %:in ja osakesijoituksista tuli uudel-
leen suurin omaisuuslaji.

Tilastoinnissa ovat mukana tyoeldkevakuutusyhtiot, elakeséatididen ja —kassojen TyEL-rahastot seké jul-
kisalojen tyoeldkevakuuttajat, johon kuuluvat: Kuntien Elkevakuutus (KEVA), Valtion eldkerahasto (VER),
Kelan toimihenkildiden elédkerahasto, Kirkon keskusrahasto (KKR) sek& Suomen Pankin Eldkerahasto
(SPERA). Mukana on viela erityiseldkeyhteisdjen ryhmd, johon kuluvat Maatalousyrittdjien eldkelaitos (Me-
la) ja Merimieseldkekassa (MEK). ETERA on nyt sijoitettu elakevakuutusyhtididen ryhmaén, myos taanneh-
tivien lukujen osalta.

Tassa tilastoinnissa on mukana vain lakisaateisen tydeldketurvan rahastointi. Eldkeséatioiden ja —kassojen
hoitaman kollektiivisen lisatyoeldketurvan rahastojen arvo, joka on hieman vajaa 6 mrd. euroa, ei ole mu-
kana.

I1. SIJOITUSTEN JAKAUTUMINEN ERI TYOELAKEYHTEISOTYYPPIEN KESKEN
Tyo6elékerahastojen kokonaismaarasté oli 31.12.2009 tydeldkevakuutusyhtididen osuus 62,5 %, erityis-
tyoeladkevakuutusyhteisdjen osuus 0,7 %, eldkesaatididen ja —kassojen osuus yhteensd 5,3 % seka julkisalo-
jen tybeldkevakuuttajien osuus 31,5 %. Osuuden tasaista nousua viime vuosina on ollut julkisalojen ryhmal-
1. Se johtuu siitd, ettd, elakevakuutusmaksujen méaara selkeasti ylittdad maksettavien elakkeiden maaran.

Elakesaatioiden ja -kassojen osuus on ollut laskeva joidenkin viime vuosina tapahtuneiden eldkeséatididen
purkujen vuoksi.

111. SIJOITTAMINEN SUOMEEN JA SUOMEN ULKOPUOLELLE
I11. 1. Kaikki tyoelakevakuuttajat

Tilastotietoa kaikkien tyfeldkeyhteisdjen ulkomaisista sijoituksista ennen ajankohtaa 31.12.2000 ei ole kay-
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tettavissa.

Kotimaan sijoitusten osuus oli vuoden 2000 lopussa vield 59 %, mutta sen jalkeen se tasaisesti putosi ollen
31.12.2006 enaé 28,6 %. VVuoden 2007 aikana alkoi kuitenkin selvd Suomi-osuuden nousu. Nousu on jatku-
nut 30.6.2009 saakka Suomi-osuuden ollessa tuolloin 37,2 %. Vuoden 2009 loppupuolella Suomi-osuus taas
on laskenut ollen 34,7 %.

Suomen ulkopuolisen euroalueen osuus sijoituksista 31.12.2009 oli 31,6 %. Tass& osuudessa on ollut selkedd
laskua vuodesta 2006 alkaen, silld osuus 31.12.2005 oli 41,2 %. Erityisesti vuoden 2007 aikana tdmé osuus
laski varsin merkittavasti, 6,9 % -yksikkoa. Euroalueen ulkopuolelle oli 31.12.2009 sijoitettuna 33,7 %. Ta-
mé osuus on ollut tasaisesti nouseva vuoden 2000 alusta alkaen - vaikeana osakevuonna 2008 tosin oli pieni
notkahdus.

Euroalueen ulkopuolisten sijoitusten osuuden pitkdan jatkunut kasvu on johtunut siitd, etti osakkeiden netto-
ostot ovat suuntautuneet varsin voimakkaasti euroalueen ulkopuolelle. Vuonna 2006 osakkeiden netto-ostot
euroalueen ulkopuolelta olivat 2,3 mrd. euroa seké vuonna 2007 1&hes 4 mrd. euroa. Vuoden 2008 aikana
kuitenkin oli myynteja enemman 0,9 mrd. ja erityisen paljon viimeisella neljannekselld, jolloin myyntejé oli
enemmaén 2,9 mrd. euroa. Nyt vuoden 2009 neljannelldkin neljannekselld ostoja oli enemman 435 milj. euroa
ja koko vuoden 2009 aikana 2 378 milj. euroa.

Sijoitusten kokonaisméaara Suomen ulkopuolelle oli vuoden 2000 lopussa 27,2 mrd. euroa ja nyt vuoden
2009 neljannen neljanneksen lopussa 81,6 mrd. euroa.

Vuoden 2009 neljannen neljanneksen lopussa Suomen ulkopuolisista sijoituksista oli sijoitettuna joukkovel-
kakirjoihin 41,5 mrd. euroa eli 50,9 % naiden ulkopuolisten sijoitusten kokonaismaaréastad. Naiden Suomen
ulkopuolisten joukkovelkakirjojen osuus Suomen ulkopuolisista sijoituksista on kdytannéssa vuodesta 2005
alkaen ollut trendimadisesti laskeva.

Joukkovelkasijoituksista taas Suomen ulkopuoliselle euroalueelle tehtyjé sijoituksia 31.12.2009 oli 28,2 mrd.
euroa, mika oli 68,0 % Suomen ulkopuolelle tehtyjen joukkovelkasijoitusten kokonaismaarasta ja 60,5 %
kaikista tyoelakevakuutusyhteisojen joukkovelkasijoituksista, kun sijoitukset myds Suomeen ovat mukana.

Joukkovelkakirjasijoitusten maara euroalueen ulkopuolelle on ollut vahaista vuoteen 2004 saakka, josta al-
kaen on ollut tasaista osuuden kasvua osuuden kaikista joukkovelkakirjasijoituksista 31.12.2009 ollessa 28.4
%.

I11. 2. Yksityisen sektorin tydeldkevakuutusyhteisot

Yksityisen sektorin tydeldkevakuutusyhteiséjen ryhméén kuuluvat elakevakuutusyhtiot, elakesédéatiot ja —
kassat sekd Mela ja MEK. Rahaston kokonaismaara 31.12.2009 oli 85,5 mrd. euroa. Siitd on eldkevakuutus-
yhtiéiden osuus 91,3 %.

Yksityisen sektorin tydeldkevakuuttajien ulkomaille tekemien sijoitusten maaré oli vield ennen euron kayt-
toonottoa vuoden 1998 lopussa vain 2 mrd. euroa, mutta jo vuoden 2000 lopussa 18,5 mrd. euroa ja nyt vuo-
den 2009 neljannen neljanneksen lopussa 49,4 mrd. euroa.

Yksityisen sektorin tydeldkevakuuttajat ovat kuitenkin suunnanneet sijoituksiaan Suomet ulkopuolelle hi-
taammassa tahdissa kuin kaikki tyteldkevakuutusyhteisot keskiméaéarin. Lisaksi kotimaisten sijoitusten osuus
nousi voimakkaasti vuoden 2007 alusta l&htien 30.6.2009 saakka. Sitten on ollut pientd osuuden laskua. Yk-
sityiselld sektorilla kotimaisten sijoitusten osuus 31.12.2009 oli 41,6 %, kun se julkisten tyéelédkeyhteisdjen
ryhmalla oli 19,5 %.

IV. KAIKKIEN TYOELAKEVAKUUTUSYHTEISOJEN SIJOITUSRAKENNE
PAAOMAISUUSLAJEITTAIN
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1V. 1. Osakkeet

Tahan omaisuuslajiluokkaan osakkeet sisaltyvét noteeratut ja noteeraamattomat osakkeet, osakesijoi-
tusrahasto-osuudet, padomasijoitukset seka hedge fundit.

Vuoden 2005 aikana osakkeiden volyymi kasvoi enndtysmaiselld 11 mrd. eurolla. Niiden maaré 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 vield vuoden 2007 aikana 7,1 mrd. euroa siitd huolimatta, ettd osakkeiden volyymi laski jo
vuoden 2007 viimeisen vuosineljdnneksen aikana 3,0 mrd. eurolla.

Vuoden 2008 aikana TELAn jasenyhteistjen osakesijoitusten volyymi laski yhteensa 22,4 mrd. euroa. Osak-
keita myytiin enemmaén kuin ostettiin vuoden aikana 1,5 mrd. eurolla. Siten osakkeiden arvonlaskuksi jaa
noin 21 mrd. euroa eli 37 %. Samaan aikaan OMX Helsingin hintaindeksi laski 51,5 % sekd MSCI-world
hintaindeksi euroissa mitattuna 38,5 %.

Vuoden 2009 neljdnnen vuosineljanneksen aikana osakkeiden maaré nousi 3,2 mrd. eurolla ja osakkeisiin oli
sijoitettuna 37,7 mrd. euroa eli 38,4 % koko sijoituskannasta.

Osakkeita ostettiin enemmaén kuin myytiin vuoden 2009 neljdnnen vuosineljanneksen aikana oli 1,1 milj.
eurolla. Nain osakkeiden arvon nousua oli noin 2,1 mrd. euroa eli noin 6,1 %. Samaan aikaan MSCI maail-
man hintaindeksi euroissa mitattuna nousi 5,9 %. Suomen portfoliohintaindeksi nousi 4,2 %.

Vuoden 2009 neljdnnen vuosineljanneksen aikana osakkeiden ostoja oli tydeldkevakuutusyhtioilla myyntei-
hin ndhden 1 040 milj. euroa, julkisyhteisoillda 311 milj. euroa seké eldkekassoilla ja -saatioilla 249 milj.
euroa.

Suomen ulkopuolisten osakkeiden mééra 31.12.2009 oli 36,6 mrd. euroa, joka on 76,4 % osakesijoitusten
kokonaismaarasta. Siita padosa eli 75,4 % oli euroalueen ulkopuolella.

Suomessa liikkeellelaskettujen osakkeiden maara 31.12.2009 oli 11,3 mrd. euroa, jossa on neljannen neljan-
neksen aikana pieni 0,2 mrd. euron nousu. Suomalaisten osakkeiden osalta oli neljanneksen aikana enemmén
ostoja 288 milj. euroa ja koko vuoden 2009 aikana enemman ostoja oli 660 milj. euroa. Suomalaisten osak-
keiden osuus tydeldkevakuuttajien kaikkien osakesijoitusten kokonaismaarasta 31.12.2009 oli 23,6 %, mika
on 0,5 % -yksikkdd enemmaén kuin edellisessé vuodenvaihteessa. Osuuden nousu johtuu osakkeiden netto-
ostoista ja suomalaisten osakkeiden muita voimakkaammasta kurssinoususta.

Osakkeiden osuus koko sijoitusomaisuudesta 31.12.2009 oli tyéelakevakuutusyhtitilla 35,7 %, eldkesaatioil-
14 ja -kassoilla 30,4 % sekaé julkisalojen ryhmalléd 45,0 %. Kaikilla tydelédkeyhteisotyypeilla oli osuuden nou-
sua vuoden 2009 aikana, vaikkakin ensimmaisella neljanneksella oli vield osuuden laskua kaikilla yhteiso-

tyypeilla.

Porssissé noteerattuja osakkeita Suomen tydeldkeyhteisot 31.12.2009 omistivat 37,7 mrd. euroa, mika on
30,2 % koko sijoituskannasta.

Padomasijoitusluontoisia osakesijoituksia ja noteeraamattomia ja muita osakesijoituksia 31.12.2009 oli 5,1
mrd. euroa eli 4,0 % koko sijoituskannasta. Suomeen tehtyja pddomasijoituksia oli 464 milj. euroa, miké on
9,1 % kaikista pddomasijoituksista.

Hedge fund sijoituksia 31.12.2009 oli 5,2 mrd. euroa. Hedge fundien osuus kaikista sijoituksista 31.12.2009
oli 4,2 %, jossa on laskua vuoden alusta 0,8 % -yksikkoa.
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Vaihtoehtoisia sijoituksia eli hedge fundeja ja pddomasijoitusluoteisia osakesijoituksia siséltyy siten yhteensa
10,3 mrd. euroa eli 8,2 % -yksikkda tdhdn paddomaisuuslajiin ”osakkeet".

Yksityiselld sektorilla vaihtoehtoisten sijoitusten maaré on ollut suhteellisesti suurempi kuin koko jéarjestel-
massa ollen 31.12.2009 8,9 mrd. euroa eli 10,5 % sijoitusten kokonaisméarésta. Noteerattuja osakkeita yk-
sityiselld sektorilla 31.12.2009 oli 21,3 mrd. euroa.

Huom. Korkosijoitusrahasto-osuudet ovat t&ssé tilastossa korkosijoituksissa.
1V. 2. Joukkovelkakirjalainat

Joukkovelkakirjoihin oli 31.12.2009 sijoitettuna 46,7 mrd. euroa, jossa on pieni lasku edellisen neljanneksen
lopusta, mutta 3,5 mrd. euron nousu edelliseen vuodenvaihteeseen verrattuna. Joukkovelkakirjojen osuus
tydelakeyhteisdjen kaikista sijoituksista 31.12.2009 oli 37,4 %. Osuus on laskenut vuoden 2009 aikana 3,7 %
-yksikolla..

Yritysten liikkeelle laskemiin joukkovelkakirjoihin 31.12.2009 oli sijoitettuna 8,9 mrd. euroa. Tama merkit-
see 19,1 prosentin osuutta joukkovelkakirjalainojen kokonaismaarésta. Yritysten liikkeelle laskemista jouk-
kovelkakirjalainoista oli 41,6 % sijoitettuna Suomen ulkopuoliselle euroalueelle ja 42,7 % euroalueen ulko-
puolelle.

Suomen ulkopuolisten joukkovelkakirjojen méa&ra 31.12.2009 oli 41,5 mrd. euroa. Euroon siirtymisen myota
tapahtui ryntdys Suomen ulkopuolisiin joukkovelkakirjalainoihin. Sitd ennen kutakuinkin kaikki joukkovel-
kakirjalainasijoitukset oli tehty Suomeen.

Kaikkien tydelédkevakuutusyhteisdjen omistamien Suomessa liikkeelle laskettujen joukkovelkakirjalainojen
maaré 31.12.2009 oli 5,5 mrd. euroa, joka oli 11,1 % tydeldkevakuutusyhteistjen kaikista joukkovelkakirja-
lainasijoituksista.

Joukkovelkakirjalainojen osuus kaikista sijoituksista oli 31.12.2009 tydeldkevakuutusyhti6illa 36,6 %, elé-
kekassoilla ja -saatidilla 31,7 % seka julkisyhteisdjen ryhmalla 40,9 %. (Vrt. huomautus kohdassa I11.1.
osakkeet.)

IV. 3. Lainaustoiminta

Lainoihin oli 31.12.2009 sijoitettuna 9,1 mrd. euroa, jossa on nousua vuoden alusta 1,9 mrd. euroa. TyEL-
takaisinlainaustoiminta aktivoitui voimakkaasti vuoden 2008 lopussa ja aktiviteetti jatkui myos alkuvuoden
2009 ja sitten on laimennut. Takaisinlainauskanta 31.12.2009 oli 4,9 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 7,3 %. Ty0Oeldkeyhteisdjen omille kiinteistdosakeyhtidilleen antamat
lainat on luettu mukaan kiinteistdsijoituksiin.

Suomen ulkopuolelle tapahtuvaa lainaustoimintaa ei ole.
IV. 4. Kiinteistdsijoittaminen

Kiinteistdsijoitusten maéra 31.12.2009 oli 13,8 mrd. euroa, jossa on 700 milj. euron nousu edelliseen vuo-
denvaihteeseen verrattuna. Kiinteistosijoitusten osuus koko sijoituskannasta 31.12.2009 oli 11,1 %.

Kiinteistosijoituksia Suomen ulkopuolelle 31.12.2009 oli 1 545 milj. euron verran. Edelliseen vuodenvaih-

teeseen verrattuna siind on laskua noin 160 milj. euroa. Vuoden 2009 aikana on siten ollut selvé aleneva
suunta. Tama ei valttamatta johdu aktiviteetin laskusta, vaan kiinteistbomistusten arvonlaskusta.
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IV.5. Lyhyet korkosijoitukset

Lyhyiden korkosijoitusten osuus vaihtelee yleensa 5 %:n molemmin puolin ollen vuoden 2009 neljannen
neljanneksen lopussa 7,3 mrd. euroa eli 5,9 % koko sijoituskannasta.

Poikkeuksena tésta viiden prosentin saédnndsta ovat olleet elakesaatiot ja -kassat, joilla tdimé osuus on ollut
ajoittain yli 10 prosenttiakin ollen 18,4 % vuoden 2009 neljannen neljanneksen lopussa.

Rahamarkkinasijoitusrahastoihin oli sijoitettuna 1 459 milj. euroa, jossa on kasvua neljanneksen aikana noin
90 milj. euroa. Vuoden aikana kasvua on ollut kasvua noin 660 milj. euroa.
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