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LUHIKOKKUVOTE

Loputod eesmérgiks on hinnata Eesti pensionifondide tasuvust kahte erinevasse vanusegruppi
kuuluvate inimeste pensioni viljamaksete nditel. Loput6dd ajendas levinud arvamus, et vanematel

inimestel on Eestis pensionifondidesse investeerimisest pensionieas vihe abi.

Loputdos viidi 1dbi Eesti pensionifondide analiiiis, mille jaoks kasutati Pensionikeskuse ja
Statistikaameti andmeid. Samuti vdeti arvesse Rahandusministeeriumi poolt koostatud
majandusnéitajate prognoose. T00s prognoositi pensionisiisteemi sissemaksed ja viljamaksed

kahe hiipoteetilise inimese kohta, kellest iiks on 2017.a 16pus 63-aastane ja teine 23-aastane.

Toos selgus, et Eesti pensionisiisteem tagab kdrgema pensioni 23-aastasele inimesele vorreldes
63-aastase inimesega. 23-aastane inimene saavutab kdrgema pensioni nii teise kui kolmandasse
pensionisambasse investeerides. Sealjuures 63-aastase inimese puhul jiéb teise samba tootlus alla
inflatsioonile. 23-aastasel inimesel on pensioni ja viimase brutopalga suhe kdrgem kui 63-aastasel,
mis tdhendab, et tdna 23-aastane inimene pensionile jidddes oma elustandardit paremini séilitada

kui 63-aastane.

To6 tulemused toovad vilja 2008.a. finantskriisi tugeva negatiivse moju 63-aastase inimese
pensionikogumisele. Samuti véljendavad t66 tulemused Eesti pensionifondide tagasihoidliku
tootlust, mille tulemusena hakkavad nii tdna 63-aastane kui 23-aastane inimene saama pensionit,
mis jddb mérgatavalt alla nende viimasele palgale. Siiski on téna 23-aastase inimese rahaline

olukord pensionieas parem kui praegustel pensionéridel.

Vatmesdnad: pension, pensionisiisteem, pensionifond, tasuvus, tootlikkus



SISSEJUHATUS

Pensionisiisteemi peamine eesmirk on tagada vanemaealistele inimestele sissetulek ajal, mil nad
el ole enam todvoimelised. Pensionisiisteem on iihiskonnas kdige suurem tulude {imberjagamise
siisteem, milles tOoealiste inimeste tulust tehtavaid makseid kasutatakse pensioniealistele
sissetuleku tagamiseks. Pensionisiisteemi korraldamiseks on mitmeid vdimalusi, mis mojutavad

pensionide suurust ja seekaudu vanemaealise elanikkonna heaolu.

Kéesolev teema valiti eelkdige pohjusel, et viimastel aastatel on pensioni temaatika Eestis viga
aktuaalseks muutunud. Selle iiheks pohjuseks on kindlasti Eesti demograafiline olukord, milles
tooealisi inimesi jadb iiha vihemaks ning tuleb leida alternatiivid, kuidas pensionisiisteemi muuta
selliselt, et ka 30 aasta pérast pensionile jddvad inimesed saaksid pensionisiisteemist reaalset tuge.
Samuti tuleb leida iihiskonnas voimalused, kuidas kindlustada seda, et Eestis jitkuks todealisi

inimesi, kelle kogutud maksudest saaksid tulu pensionérid.

Eesti pensionisiisteemis vOib oluliseks aastaks pidada 2002.a., mil loodi kohustuslik
kogumispension ehk pensionisiisteemi teine sammas. Kuigi vabatahtlik kogumispension ehk
pensionisiisteemi kolmas sammas oli loodud juba kolm aastat varem, siis selle ajani oli suurema
osa Eesti inimeste jaoks pensionikogumine pdhinenud riiklikul pensionil. Soltuvalt sellest, kui
vanad olid inimesed pensionireformi ajal, on neil voimalik koguda raha pensionifondidesse
erineva kestusega perioodi jooksul. Inimesed, kes tdna on 25-35-aastased, on saanud teha
sissemakseid kogu oma todtamise aja jooksul ehk nende puhul rakendub kogumispensioni siisteem
tdiel méaéral. Oluliselt erinev on olukord inimestel, kes on tédna pensioniikka joudmas, sest nendel
oli voimalik teha sissemakseid pensionifondidesse maksimaalselt 16 aastat, mis on vdhem kui pool
nende tootatud aastatest. Sellest tulenevalt kiputakse sageli arvama, et pensionifondidesse
kogumisest oleks inimesel kasu ainult siis, kui tema té6ea 10puni on jddnud mitukiimmend aastat
ning vanematel inimestel ei ole sellest peaaegu iildse abi. T66 autor soovis teada saada, kas need
kahtlused vastavad toele ja kas pensionifondidest on tdepoolest abi pigem noorematele inimestele

ning vanematele peaaegu lildse mitte.



Seetdttu on oluline uurida, milline on Eesti pensionisiisteemi investeerimise tasuvus erinevas
vanuses inimestel. Kdige iseloomulikumalt tulevad siisteemi eripdrad ilmselt esile siis kui
vorreldakse oma vahel viga noori inimesi, kes alles pensionikogumist alustavad, inimestega, kes

on kohe pensionile jidmas.

Sarnasel teemal on oma 10putdd kirjutanud Kristiine Valtri ,,Eestis pakutavate II ja III samba
pensionifondide tulususe analiilis aastatel 2003-2014“. Kuid kdesoleva t66 vaatenurk erineb
eelnimetatud t00st selles mottes, et autor uurib erinevaid vanusegruppe ja seda, kuidas

pensionisambad nende jaoks todtavad, mitte ei vordle sambaid niivord omavahel.

Loputdd eesmirgiks on hinnata Eesti pensionifondide tasuvust kahte erinevasse vanusegruppi

kuuluvate inimeste pensioni vdljamaksete niitel.

Loputdo eesmargist lahtuvalt piistitatakse jargmised uurimisiilesanded:
e Andaiilevaade pensionisiisteemidest ja pensionikogumise tasuvust mdjutavatest teguritest;
¢ Koguda andmed ja fikseerida eeldused Eesti pensionisiisteemi tasuvuse analiilisimiseks;
e Viia ldbi pensionisiisteemi analiiiis kahe vanusegrupi kohta;

e Teha tulemusete pohjal jareldused ja arutleda tulemuste tdhenduse {ile.

T66 autor eeldab, et Eesti pensionisiisteem garanteerib suurema sissetuleku 23-aastasele inimesele

vorreldes 63-aastase inimesega.

Loputoos labiviidava analiiiisi  jaoks vajalikud andmed leitakse Pensionikeskusest ja
Statistikaameti ~ andmebaasist.  Kasutatakse = Rahandusministeeriumi  poolt  koostatud
majandusnditajate prognoose. Analiilisi kdigus arvutab autor vélja pensionisiisteemi sissemaksed
ja véljamaksed kahe hiipoteetilise inimese kohta, kellest iiks on 2017.a 16pus 63-aastane ja teine

23-aastane.

To66 koosneb kahest peatiikist. TOO esimeses peatiikis kidsitletakse pensionisiisteemi ja pensioni
kogumise tasuvust mojutavaid tegureid. Peatiikk jaguneb kolmeks alapeatiikiks, millest esimeses
selgitatakse pensioni eesmidrki ning vdrreldakse erinevat tiilipi pensionisiisteeme. Teises
alapeatiikis kirjeldatakse Eesti pensionisiisteemi. Kolmandas alapeatiikis tuuakse vélja tegurid,

millest sdltub pensioni kogumise tasuvus ja saadava pensioni suurus. TO0 teises peatiikis esitatakse



empiirilise analiiiisi tulemused ja arutelu. Peatiikk jaguneb kolmeks alapeatiikiks. Esimeses
alapeatiikis tuuakse vilja analiilisi jaoks tehtavad eeldused ja analiilisi metoodika. Teises
alapeatiikis esitatakse analiilisi tulemused pensionikogumise tasuvuse kohta erinevatel inimestel.

Kolmandas alapeatiikis tehakse jareldused ja arutletakse tulemuste tdhenduse iile.



1. EESTI PENSIONISUSTEEM JA PENSIONI SUURUST
MOJUTAVAD TEGURID

Too esimeses peatiikis késitletakse pensionisiisteemi ja pensioni suurust mdjutavaid tegureid.
Peatiikk jaguneb kolmeks alapeatiikiks, millest esimeses selgitatakse pensioni eesmirki ning
vorreldakse erinevat tiilipi pensionisiisteeme. Teises alapeatiikis kirjeldatakse Eesti
pensionisiisteemi. Kolmandas alapeatiikis tuuakse vélja tegurid, millest soltub tulevikus saadava

pensioni suurus.

1.1. Pension ja pensionisiisteemid iilevaade

Pensioni mote seisneb tarbimiseks vajaliku sissetuleku kindlustamiseks isikutele, kes seda vanuse
vOi muu pohjuse tottu iseseisvalt ei suuda. Vanaduspensioni puhul on eesméargiks tagada teatud
vanusesse (pensioniikka) joudnud inimestele piisav sissetulek, mis voimaldab inimestel kdrges
vanuses sdilitada moistliku sissetulekute taseme ja vihendab vaesusriski. (Rahandusministeerium,
Sotsiaalministeerium 2016, 6) Purju (2016, 1) méargib, et pensioni mote on selles, et kindlustada
inimesed vanaduses nende jaoks vajalike kaupade ja teenustega. Kuna inimeste vajadused on aga
erinevad, siis on moistlikum ja lihtsam luua siisteem, mis pakub vanaduses vahendeid kaupade ja

teenuste ostmiseks ehk mille korral inimesed saavad ise otsustada, mida pensioni eest osta.

Pensionisiisteemide finantseerimisel eristatakse kahel erineval pohimottel toimivaid slisteeme:
e Jooksva finantseerimisega pensionisiisteem (PAYG - pay-as-you-go pension scheme).
Pensionite maksmist rahastatakse jooksvatest riigieelarve vahenditest.
e Eelfinantseerimisega pensionisiisteem (pre-funded pension scheme). Pensioni maksmist
rahastatakse eelnevalt kogutud vahenditest.
Jooksval finantseerimisel pohinev  pensionisiisteem on traditsiooniline  ldhenemine
pensionikindlustustele. Selle aluseks on solidaarsusprintsiip, mis tdhendab, et t66voimelised ja
maksujoulised elanikud peavad iilal pidama pensioniealisi. Pensionisiisteem on vahendiks, mille
kaudu toimub tulude iilekandmine tooGtavalt pdlvkonnalt mittetootavale polvkonnale. Selles

slisteemis on pensionide maksmine riigi lilesanne. Eelfinantseerimisega pensionisiisteemi korral
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ei toimu tulude ja kulude pdlvkondade vahelist iilekannet. Selle asemel kogub iga pdlvkond
vahendid pensioni kogumiseks ise ajal, kui kdiakse t66] ja makstakse makse. (Orenstein 2005,
181)

Nii jooksval kui eelfinantseerimisel pohineval pensionisiisteemil on omad eelised ja puudused,

mis on ulevaatlikult esitatud tabelis 1.

Tabel 1. Jooksval ja eelfinantseerimisel pShineva pensionisiisteemi vordlus

Jooksval finantseerimisel pShinev siisteem Eelfinantseerimisel pdhinev siisteem

Pensione finantseeritakse jooksvatest tuludest Pensione finantseeritakse varem  kogutud
vahendtest

Tulude ilekandmine t66tavalt pdlvkonnalt | Pensione  finantseeritakse varem  kogutud

mittetddtavale vahendtest

Pohineb solidaarsusel Arvestab inimese individuaalset panust

Investeeringutulu ei teenita Investeeringutulu suurendab pensionimaksete
suurust

Sobiv, kui on palju maksumaksjaid vorreldes | Parem lahendus, kui maksumaksjaid on vorreldes

pensioniealistega pensioniealistega vihe

Viiksemad siisteemi rakendamise kulud Suhteliselt  suured  finantsinstitutsioonidega
seotud kulud

Pensioni suurus ei soltu inimese | Pensioni suurus sOltub inimese

investeerimisotsustest investeerimisotsustest

Pensioni suurus soltub inimese | Suurem pensionide ebavordsus

investeerimisotsustest

Allikas: autori koostatud Bonoli (2003), Orenstein (2005) Peng (2008), Piirits, Vork (2015), Magi
(2016) jargi

Eelfinantseerimisega pensionisiisteem teenib investeeringutulu, mis vdimaldab seda kasutada
pensionite maksmiseks. Jooksva finantseerimisega pensioni korral investeerimist ei toimu, seega
investeringtulu ei teenita ning pensionimaksed toimuvad vaid jooksvate sissemaksete arvelt. (Peng
2008, 57)

Kui jooksva finantseerimisega pension pdhineb solidaarsusprintsiibil, siis eelfinantseerimisega
slisteem arvestab iga inimese individuaalset panust. Selle puhul on pension seotud iga inimese
poolt pensionisiisteemi tehtud sissemaksetega, mis eelduslikult motiveerib inimesi rohkem
pensioni kogumisse panustama. (Piirits, Vork 2015, 1) Eelfinantseerimisega pensionisiisteem

asetab vastutuse pensionikogumise eest inimesele endale.



Jooksval finantseerimisel pohinev pensionisiisteem on sobiv riikidele, kus pensionisaajate arv
vorreldes tooealise rahvastikuga on véike. Sellistes riikides on palju maksumaksjaid, kes peavad
tileval pidama suhteliselt viikest arvu pensionisaajaid ning sellisel juhul pensionimaksed ei hakka

koormama riigieelarvet. (Mégi 2016, 11)

Eelfinantseerimisel pShinev siisteem on paremaks valikuks riikides, kus siindimus on madal, kuid
eluiga on pikk, mille tulemusena rahvastik vananeb, seega sobib ta tdnavapideval paljudesse
riikidesse (Mégi 2016, 11) Eelfinantseerimisel pohinev siisteem vdimaldab iiletada rahavastiku
vananemisest tulenevat probleemi pensionikindlustuses. Rahvastiku vananemine toob kaasa
olukorra, kus t60l kdivate maksumaksjate arv jarjepidevalt vdheneb ja pensioniealiste arv
suureneb. Eelfinantseerimise korral kogub iga inimene sisuliselt endale pensionivara ning
voimalused pensioni maksmiseks ei soltu sellest, milline on maksmaksjate ja pensiondride suhe

ajal, mil inimene hakkab pensionit saama. (Bonoli 2003, 402)

Eelfinantseerimisel pohineva pensionisiisteemi puuduseks peetakse ka siisteemi kdigushoidmise
vOrdlemisi suuri kulusid. Siisteemi toimimise eelduseks on pensionivara investeerimisega
tegelevate finantsasutuste osalemine siisteemis. Finantsasutuste tegevse kulud vidhendavad

investeerimise kdigust teenitavaid tulusid. (Peng 2008, 57)

Eelfinantseerimisel pohineva pensionisiisteemi puuduseks voib pidada seda, et inimese pensioni
suurus sOltub sellest, kui hésti Onnestub pensiomaksetest kogunenud vara investeerida.
Pensionikogujal selle tile tdielikku kontrolli ei ole, kuigi tal voib olla voimalus valida, kes tema
pensionivara investeerimisega tegeleb (pensionifondi valik). Selline valik v3ib inimese tulevase
pensioni suurust olulisel méédral mojutada. Néiteks Valtri (2016) poolt tehtud analiiiis Eesti
pensionifondide tootluse kohta toob vélja suured erinevused fondide tootlustes. Teise samba
pensionifondide keskmised aastased tootlused on perioodil 2013-2014 jaanud vahemikku 2-8% ja
kolmanda samba pensionifondide keskmised tootlused on samal perioodil olnud vahemikus 3-
10,5%. Tuleb arvestada sellega, et paljudel inimestel ei pruugi olla piisavaid teadmisi, et valida
enda jaoks sobiv pensionifond ning isegi vastavate teadmiste olemasolul on viga keeruline
ennustada, millise fond tootlus vdiks tulevikus olla kdrgem. Samas néditavad Karba (2017: 39-40)
uurimistulemused, et paljud Eesti elanikud ei pea pensionifondidesse inveseerimist {ildse oluliseks
ega tunne pensionivara juhtimise suhtes huvi. Sellises olukorras vdib pensionifondi valik ja sellest
tulenev pensionivara kasv olla juhuslik, kuid selline juhus méérab dra inimese tulevase pensioni

Suuruse.

10



Eelfinantseerimisega pensionisiisteemi puhul soltub sissetulek olulisel miéral inimese poolt
pensionisiisteemi tehtavatest sissemaksetest ja sellest, kuidas neid sissemakseid investeeritakse.
Sellel pohjusel voib eelfinantseerimisega pensionisiisteem tuua kaasa suuremad erinevused

pensionide ebavdrdsuses. (Piirits, Vork 2015, 13)

Eelfinantseerimisel pohinevat pensionit vOib olemuse poolest olla kohustuslikuks
invsteerimisskeemiks, mis tdhendab, et inimest sisuliselt kohustatakse pensioni jaoks
investeerima. Samas on vdimalused pensioniks investeerimisel tavaliselt kindlate piirangutega
investeeringu suurus, fondide valiku jms osas. Enamasti ei ole investoril vdimalust oma
investeeringut ise aktiivselt juhtida. Samal ajal on paljudes riikides probleemiks, et
pensionifondide tulemused investeerimisel on jadnud vordlemisi tagasihoidlikuks. (Anatolin 2008,
18) Seega tekitab eclfinantseerimisel pohinev pension teatud mottes olukorra, kus inimesi

kohustatakse investeerima mitte kdige parematesse investeerimisobjektidesse.

Paljudes riikides kasutatavad pensionisiisteemid pohineva kombinatsioonil jooksvast ja
eelfinantseerimisega pensionist. Magi (2016, 24) on esitanud vdrdleva iilevaate Eesti ja
Pdhjamaade pensionikindlustuse silisteemidest, milles selguvad nende iihised tunnusjooned. Nii
Eestis, Soome, Rootsis, Norras kui Taanis rakendatakse kolmel sambal pohinevat
pensionisiisteemi. Kdigis viies riigis on esimene sammas jooksvatel maksetel pohinev ning teine

ja kolmas sammas eelfinantseerimisega.

1.2. Eesti pensionisiisteemi iillevaade

Eesti pensionisiisteemi eesmirk on aidata inimestel vanaduspensionile minnes sdilitada nende
senine elustandard ja igakuine sissetulek. Eesti pensionisiisteem koosneb kolmest sambast, milleks
on (Pensonikeskus 2017a):

e | sammas. Riiklik pension,

e |l sammas. Kohustuslik kogumispension,

e [II sammas. Tdiendav kogumispension.
Pensionisiisteemi esimene sammas ehk riiklik pension pohineb jooksval finantseerimisel ehk seda
rahastatakse jooksvalt sotsiaalmaksu arvelt. Sotsiaalmaksu méar on Eestis 33%, millest 13% ldheb
ravikindlustuseks ning {ilejaanud 20% pensioniteks. Soltuvalt sellest, kas isik on liitunud

kohustusliku kogumispensioniga vOi mitte suunatakse 16 voi 20% sotsiaalmaksu baasist
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pensionisiisteemi esimesse sambasse. (Pensionikeskus 2017b) Siinkohal mérgib t66 autor, et kuna
riiklik pension pohineb jooksval finantseerimisel, siis ei suunata sotsiaalmaksust saadud summasid
mitte otseselt sama isiku pensioni maksmiseks, vaid koigile hetkel pensionimakseid saavatele

inimestele pensioni maksmiseks.

Riikliku pensioni kodige olulisemaks osaks voib pidada vanaduspensionit, mida makstakse
isikutele, kes on joudnud vanaduspensioniikka ja kellel on Eestis vdhemalt 15 aastat
pensionistaazi. Vanaduspensioni iga on 2017.a. 63 aastat, kuid see tduseb 2026.a. jarkjarguliselt
65 aastani. (Sotsiaalkindlustusamet 2017) Eestis kehtiv seadusandlus vdimaldab inimesel jadda
ennetéhtaegsele vanaduspensionile kuni kolm aastat enne vanaduspensionikka joudmist. See toob
kaasa aga vanaduspensioni suuruse vdhenemise 0,4% vorra iga kuu eest, mille vorra varem
pensionile jdadi. Selle korval on voimalik ka vanaduspensionile jadmist edasi liikata. lga
edasiliikatud kuu eest hakkab inimene saama 0,9% vorra rohkem pensionit kui ta oleks pidanud
saama oOigeaegsel pensionile jiddmisel. (Riikliku pensionikindlustuse seadus 2001) Seega
seadusandlus pigem soosib vanaduspensioni edasiliitkkamist kui ennetidhtaegset pensionile jadmist.
Samas peab inimene arvestama, et kui ta lilkkkab pensioni saamise edasi, siis hakkab ta kiill
tulevikus saama iihes kuus rohkem pensionit, kuid tdendoliselt jaéb tal surmani vahem aastaid ehk

ta saab pensioni vdiksema arvu aastate jooksul.

Kui isik on joudnud vanaduspensioniikka, kuid ndutav pensionistaaz puudub, siis on tal digus
rahvapensionile, ecldusel, et ta on elanud Eestis vidhemalt viis aastat. Lisaks kuuluvad riikliku
pensioni hulka to6voimetuspension ja toitjakaotuspension. Teatud erialadel té6tanud isikutele on
ette ndhtud kutsealade sooduspensionid. (Pensionikeskus 2017b) Nendel pensioniliikidel 15put6os

pikemalt ei peatuta.

Esimesest sambast maksatav vanaduspension koosneb kolmest osast, milleks on pd&hiosa,
staaziosak ja kindlustusosak. Nendest esimene on kd&ikidel pensionisaajatel iihesugune,
staaziosakute arv sOltub sellest kui palju aastaid on inimene td6tanud enne 1999.a.
Kindlustusosaku suurus soltub sellest, kui palju on inimene teeninud alates 1999.a.

sotsiaalmaksuga maksustavaid tulusid. (Zirnask 2016, 135)

Eesti pensionisiisteemi teiseks sambaks on kohustuslik kogumispension. Erinevalt esimesest
sambast on siin tegemist eelfinantseerimisel pdhineva pensioniga. Kohustuslik kogumispension

seisneb selles, et kogu oma elu jooksul inimene teeb sissemakseid pensionifondi. Siisteemiga
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liitunud to6taja brutopalgast ldheb igakuiselt 2% pensionifondi. Riik lisab sellele tootaja palgalt
arvestatava 33% sotsiaalmaksu arvelt 4%. Kogumispensioniga liitumine on kohustuslik alates
1983. aastast siindinud inimestele, millest tuleneb ka nimi kohustuslik kogumispension.

(Pensionkeskus 2017c)

Kohustusliku kogumispensioni puhul toimub maksete tegemine pensionifondi. Inimesel on ise
voimalik valida endale sobiv pensionifond ning soovi korral on voimalik valitud pensionifondi
vahetada. Eestis tegutseb 2017.a. oktoobrikuu seisuga 22 pensionifondi, mida juhivad 5
fondivalitsejat (Tabel 2.)

Tabel 2. Eesti kohustuslikud kogumispensionifondid

Fondivalitseja Fond Strateegia

LHV Indeks Agressiivne
LHV L Progressiivne
LHV XL Progressiivne
LHV M Tasakaalustatud
LHV S Konservatiivne
LHV XS Konservatiivne
Luminor A Pluss Agressiivne
Luminor A Progressiivne
Luminor B Tasakaalustatud
Luminor C Konservatiivne
SEB Energiline Agressiivne
SEB Energiline Indeks Agressiivne
SEB Progressiivne Progressiivne
SEB Optimaalne Tasakaalustatud
SEB Konservatiivne Konservatiivne
Swedbank K90-99 Agressiivne
Swedbank K4 Agressiivne
Swedbank K3 Progressiivne
Swedbank K2 Tasakaalustatud
Swedbank K1 Konservatiivne
Tuleva Maailma Aktsiad Agressiivne
Tuleva Maailma Volakirjad Konservatiivne

Allikas: autorkoostatud Pensionikeskuse andmetel

Kohustusliku kogumispensioni fondid jagunevad strateegia alusel neljaks. Vastavalt fondi

strateegiale on fondil kohustus jdlgida etteantud piiranguid fondi varade investeerimise osas

(Minuraha 2017a):
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Konservatiivne pensionifond. Fondil ei ole lubatud investeerida aktsiatesse ega
aktsiafondidesse.

Tasakaalustatud pensionifond. Fondil on lubatud investeerida kuni 25% varadest
aktsiatesse ja aktsiafondidesse.

Progressiivne pensionifond. Fondil on lubatud investeerida kuni 50% varadest aktsiatesse
ja aktsiafondidesse.

Agressiivne pensionifond. Fondil on lubatud investeerida kuni 75% varadest aktsiatesse ja

aktsiafondidesse.

Kuna aktsiatesse investeerimist peetakse iildiselt korgema riskiga tegevuseks vorreldes

volakirjadesse investeerimisega, mida teevad peamiselt konservatiivsed ja tasakaalustatud

pensionifondid, siis on suurema aktsiate osakaaluga fondid korgema riskitasemega. (Zirnask 2016,

142)

Kui kogumispensioniga liitumine on inimese jaoks kohustuslik, aga teatud pohjusel inimene ei ole

endale pensionifondi valinud, siis maértakse talle pensionifond loosiga. Loosimises osalevad

ainult konservatiivse strateegiaga fondid, mis tdhendab, et inimene, kes ei ole endale ise

pensionifondi valinud, saab endale kdige madalama riskitasemega fondi. Hiljem on vdimalik

loositud fondi vahetada. (Minuraha 2017a)

Pensionifondi vahetamise juures on kaks erinevat voimalust (Minuraha 2017a):

Sissemaksete suunamine uude pensionifondi. Sellise variandi puhul hakkavad tulevikus
tehtavad sissemaksed laekuma uude pensionifondi. See osa pensionivarast, mis on kogutud
enne pensionifondi vahetamist jdéb aga senisesse pensionifondi. Sissemaksete suunamine
uude pensionifondi on tasuta.

Pensionifondi osakute vahetamine teise pensionifondi osakute vastu. See tdhendab, et kas
koik voi osa seni kogutud pensionivarast suunatakse uude pensionifondi. Uus pensionifond
peab samuti kuuluma kohustusliku kogumispensioni fondide hulka. Selle tehingu juures
vidheneb inimese kogutud pensionivara védrtus 1% vorra ehk osakute tagasivotmistasu

vorra.

Seega on voimalik, et inimese pensionivara on mitmes erinevas teise samba pensionifondis. Uued

sissemaksed lackuvad korraga siiski vaid iihte fondi.

14



Kohustuslikust kogumispensionist hakkavad véljamaksed toimuma siis, kui inimene on saanud
vihemalt vanaduspensioniealiseks. Véljamaksete saamine ei ole seotud riikliku vanaduspensioni
saamisega. Inimene saab ise valida, millal ta kohustuslikule kogumispensionile ldheb. Tal on
voimalik vanaduspensioni saamisel kohustuslikule kogumispensionile minekut edasi liikata ja
pensionifondi pensionivara edasi koguda. Viljamaksete tegemiseks sdlmitakse iildjuhul
pensionikindlustuse leping, mille tulemusena hakkab inimene saama igakuiseid véljamakseid.
Teatud seaduses sétestatud juhtudel on véimalik saada ka pensionivara kétte iihekordse maksena.

(Pensionikeskus 2017d)

Eesti pensionisiisteemi kolmandaks sambaks on vabatahtlik kogumispension. Vorreldes
kohustusliku kogumisepensioniga on tegemist tunduvalt paindlikuma voimalusega tdiendava
pensioni kogumiseks. Tegemist on vabatahtliku skeemiga ehk kellelgi kohustust pensionisiisteemi
kolmanda sambaga liituda ei ole. Maksete suurus ei ole seaduse poolt ette midratud ning samuti
on inimesel voimalik valida sissemaksete teostamise sagedus, soovi korral on voimalik maksete
tegemine peatada voi iildse ldopetada. Samuti on vodimalik pensionifondi vahetada sarnaselt

kohustuslikule kogumispensionile jadmisega. (Pensionikeskus 2017¢)

Vabatahtliku kogemispensioni puhul on voimalik valida pensionifondi investeerimise (nagu teise
samba pensioni korral) ja pensionikindlustuse alusel. Kolmanda samba pensionifondid on sarnased
teise samba pensionifondidega, kuigi nendel on investeerimistegevuse juures vihem piiranguid.
Pensionikindlustuse puhul sdlmitakse pensionikindlustusleping, millega kaasneb lisaks pensioni
kogumisele elukindlustusleping. See voimaldab pensionikoguja surma korral tema poolt méédratud
soodustatud isikule viljamakset pensionivarast (pensionifondide kaudu pensioni kogumise juues
sellist voimalust ei ole). (Minuraha 2017b)

Pensionikindlustuse juures on vdimalik valida garanteeritud interessiga voi investeerimisriskiga
pensionikindlustuse vahel. Garanteeritud intressiga pensionikindlustuse puhul on investorile
tagatud minimaalne tootlus. See tdhendab, et erinvalt pensionifondide kaudu investeerimisele
puudub voimalus, et pensionivara védrtus vdheneb. Garanteeritud intressile voib lisanduda
lisaintress, mille suurus on muutuv. Investeerimisriskiga pensionikindlustuse juures ei ole tootlus
garanteeritud. (Minuraha 2017b)

Nii nagu kohustusliku kogumispensioni korral on vdimalik ka vabatahtliku kogumispensioni

juures inimesel ise valida, millal pensionile jaddakse ehk millal hakatakse pensionimakseid saama.
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Siingi on vdimalused suurema paindlikkusega, sest pensionimakseid on vdimalik hakata saama

juba 55-aastaselt. (Pensionikeskus 2017e)

1.3. Pensioni tasuvust mojutavad tegurid

Inimese poolt tulevikus saadava pensioni suurus soltub nii inimesest endast kui teguritest, mida tal
otseselt mojutada ei ole voimalik. Kui pensioni suurus on sdltuvuses todtatud aastate arvu ja/voi
sissetulekuga, siis on neid tegureid vdimalik inimesel mojutada. (Zirnask 2016, 136)
Eelfinantseerimisel pohineva pensioni korral on inimesel voimalik mdjutada ka seda, kuidas tema
pensionivara investeeritakse, nditeks pensionifondi valiku kaudu. Samas ei ole tal vdimalik
fondivalitseja investeerimistegevust otseselt juhtida. Pensionivara investeerimise edukus soltub
arengutest maailmamajanduses ja finantsturgudel ning nendel toimuvatest tsiiklilistest
koikumistest. Suured majandus- ja finantskriisid voivad aastatega kogutud pensionivara vaartust
mérgatavalt vihendada (Yermo, Severinson 2010, 6). Samuti md&jutavad pensionide suurust

poliitilised protsessid, mis samuti ei ole pensionikoguga otsese kontrolli all.

Zirnask (2016, 136) margib, et jooksval finantseerimisel pohineva pensioni korral soltub
makstavate pensionide suurus peamiselt sellest, milline on riigis td6ga hoivatute ja pensionéride
vahekord. Pensionide maksmisest tulevad vahendid saadakse maksutuludest ja need jaotatakse
pensioniride vahel. Seega, mida rohkem on riigis maksumaksjaid ja mida vihem on pensionire,

seda suuremaid pensione on vdimalik maksta.

Lisaks on pensionide suuruse juures olulise tihtsusega maksumaééra (sotsiaalmaks) suurus ning
keskmine palkade tase. Uldine pensionide tase suhtes keskmise palgaga avaldub jirgmisest

vorrandist (Rahandusministeerium, Sotsiaalministeerium 2016, 17)

keskimine pension tootajate arv

: = —— X maksumaar (1)
keskmine palk pensionaride arv

Jooksvast finantseerimisest saadava pensioni suurus sdltub ka poliitilistest otsustest. Kui suur osa

maksutuludest pensionite maksmiseks kulutada on poliitilise valiku kiisimus, mille kujunemisel

on oluline, millised on jouvahekorrad poliitikas. (Zirnask 2016, 136)
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Pensionisiisteemi eelfinantseerimisel pdhinev osa kujutab ennast sisuliselt regulaarset pikaajalist
investeerimist, sest pensionikoguja teeb regulaarseid sissemakseid (tavaliselt igakuiseid) pensioni
kogumiseks. Investeerimine tdhendab raha paigutamist rikkuse kasvatamise voi sdilitamise nimel
erinevatesse varadesse, nditeks aktsiad, investeerimisfondide osakud voi kinnisvara. Enamasti
moistetakse investeerimise all pikaajalist tegevust, kus raha paigutatakse varadesse kuudeks voi
aastateks. Investeerimine on erinev piaevakauplemisest, mille juures hoitakse varasid lithiajaliselt

eesmargiga teenida tulu varade hindade muutustelt.. (Zirnask 2016, 86)

Eelfinantseerimisega pensionisiisteemide puhul toimub investeerimine pensionifondide kaudu, st
pensionikoguja ei tee mitte ise aktiivselt tehinguid investeerimiseks, vaid tema asemel teeb seda
fondijuht. Pensionifond on oma olemuse poolest investeerimisfond. (Blake 2003, 400)
Investeerimisfond on iihisteks investeeringuteks moeldud vara kogum vai ettevotte, mis tegeleb
tihiste  investeeringute  juhtimisega. Investeerimisfondid voivad iiksteisest erineda
investeerimiseesmarkide, varaklasside, investeerimisperioodi, investeeringute soetamise ja
realiseerimise ning muude tingimuste poolest. Mdned investeerimisfondid investeerivad vaid
kindlatesse varaklassidesse, nditeks aktsiatesse, volakirjadesse, kinnisvarasse, riskikapitali jne.
Osad investeerimisfondid investeerivad vaid teatud regioonide voi majandusharude ettevotetesse.
(Mobius 2007: 1) Pensionifondi v3ib pidada eriliseks investeerimisfondiks, mille eesmérgiks on
investorite pensionivara juhtimine. Vorreldes teiste investeerimisfondidega, on pensionifondide
tegevusele enamasti seotud tugevamad riiklikud piirangud, sest pensionifondidesse investeerivad
mitte ainult professionaalsed investorid vaid ka paljud nn tavainimesed, kellel puuduvad
spetsiifilised investeerimisalased teadmised, samal ajal kui pensionifondide edukusest soltub
paljude inimeste materiaalne heaolu vanaduses. (Blake 2003, 400) Paljudes riikides on seatud
pensionifondidele kindlad reeglid, millistesse varadesse vdivad fondid investeerida. Samuti voivad
olla nduded sellele, millises ulatuses voib investeerida kodu- ja vélismaistesse varadesse (Anatolin
2008, 6)

Investeerimise juures vOib kaheks koige olulisemaks néitajaks, mis mdjutavad investeerimise
tulemuslikkust pidada investeeringu tootlust ja riski. Investeeringu tootlus néitab, millise kiirusega
investeeringu véartus ajas kasvab. Tavaliselt viljendatakse tootlust investeeringu véadrtuse
kasvumaddrana. Pensionifondide tootluse arvestamisel ldhtutakse fondi osaku puhasvéiirtusest
(NAV- net asset value), millest on fondi investeerimisega seotud kulud maha arvestatud. Tootlus

on puhasvédrtusega seotud jairgmise valemi kaudu (Ritesch 2016, 223)
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NAV7— NAVT_4
NAV7_q (2)

Tootlus =

Kus
NAV; — osaku hind perioodi 16pus

NAV,_; - osaku hind perioodi alguses

Investeeringu tootlus tavaliselt ei kasva ajas stabiilselt ehk selle tootlus ei ole kogu aeg tihesugune.
Investeerimisfondidesse investeerimisel on vordlemisi tavapirane, et monedel aastatel voib
investeeringu vaartus viaheneda, erandiks on garanteeritud intressiga pensionitooted. Seega ei ole
tildjuhul tootlus pensionikoguja jaoks stabiilne ja investori seisukohast esineb risk, et tootlus voib
langeda voi osutuda negatiivseks. Fondidesse investeerimisega kaasnevate riskide viljendamiseks
kasutatakse tavaliselt fondi tootluse standardhdlvet. Korgem standardhdlve niitab suuremaid
koikumisi investeeringu védrtuses ja tootluses. Seega tdhendab kdrgem standardhélve kdrgemat
riski. Standardhédlvet arvutatakse praktikas tavaliselt kuuajaliste perioodide kohta leitud tootluste

pohjal. (Anatolin 2008, 12)

Tootlus ja risk on investeerimise puhul ildiselt ja ka pensionifondidesse investeerimise juures
tavaliselt poordvordelises seoses, sest korgemat tootlust voimaldavat finantsvarade hinnad on
ebastabiilsemad. Pensionifondi riskitase on seotud fondi investeerimisstrateegiaga, nditeks ainult

volakirjadesse investeerivatel fondidel on see madalam. (Litterman 2004, 113)

Kui tegemist on noore inimesega, kes on alles oma todealise karjdari alguses, siis on tema jaoks
tegemist viga pikaajalise investeerimisega. (Frantzen 2010, 14) Néiteks kui on tegemist 25-aastase
inimesega ja tema eeldatav pensionile jadmise vanus on 70 aastat, siis on pensionikogumise
perioodiks 45 aastat. Nii pikk periood hdlmab paljusid aktsiaturgude tSusu ja langusfaase, mistottu
pensionivara lithiajalised koikumised ei ole investori jaoks vdga olulised, sest juhul kui
pensionivara véartus peaks langema, siis on veel jddnud palju aastaid, millal see voib uuesti

kasvada.

Pikaajalisel investeerimisel on investori jaoks kdige suurema tdhtsusega investeeringu tootlus.
Paljude aastate jooksul voOivad véikesed erinevuse pensionifondi keskmises tootluses tuua
investori jaoks kaasa suuri erinevusi investori investeerimisperioodi jooksul. (Pratt, Gabrowki
2008, 174) Selle pohjus peitub liitintressi olemuses, mille kohaselt soltub investeeringu

kasvukiirus nominaalses mottes sellest, kui kiiresti on investeering varem kasvanud. Néiteks kui
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investeeringu tootlus on 10% aastas, siis esimese aastaga kasvab selle védértus 100 euro pealt 110
euro peale ehk kiimne euro vorra. Jargmisel aastatel aga kasvab investeeringu véértus juba 11 euro
vorra 121 euroni, ning iilejargmisel aastal 12,1 euro vorra. 10% tootluse juures investeeringu
védrtus kahekordistub ligikaudu seitsme aastaga, samas kui 8% tootluse juures kulub selleks
umbes iiheksa aastat, 6% tootluse juures 12 aastat ja 4% tootluse juures 18 aastat. 20 aastase
perioodi jooksul kasvab 10% tootluse juures investeeringu véirtus 6,73 kordseks, 8% tootluse
juures aga vaid 4,66 kordseks. (Shing 2015) Kui tegemist on veelgi pikema perioodiga, siis
voimenduvad viikesed erinevused tootluseks veelgi suuremateks erinevuteks investeeringu

vaartuses.

Eelnevalt kirjeldatud pohjustel peetakse pensionifondide puhul viga oluliseks jérjepidevalt korge
tootluse saavutamist paljude aastate jooksul. Pensionifondi puhul ei ole investoril palju abi sellest,
kui fond saavutab vdga hdid tulemusi lksikutel aastatel, sest jargmiste aastate negatiivsed
tulemused vdivad saavutatu kergesti dra nullida. Selle asemel huvitab pensionikogujat peamiselt
see, millist tootlust suudab pensionifond talle pakkuda kogu pensioni kogumise aja jooksul. (Tonks
2005, 1917) Pensionifondi tulemuslikkuse iile tuleks eelkdige otsustada fondi poolt saavutatud
pikaajalise tootluse pohjal. Hinnangu andmiseks kasutatava persioodi pikkus peaks hdlmama
viahemalt iihte finantsturgude tsiiklit ehk olema vdhemalt 7-10 aasta pikkune. (Blake et al. 2001,
123).

Kuna pensionifondide investeerimisstrateegiad on erinevad, siis vorreldakse pensionifondide
tootluseid teiste sarnase strateegiaga fondide tootlusega. Kuna néiteks aktsiatesse investeerimisel
saavutatakse tildjuhul pikas perspektiivis korgemat tootlust kui volakirjadesse investeerimisel, siis
on aktsiafonde kohane vorrelda teiste aktsiafondide mitte volakirjafondidega. Fondi edukuse
nditajaks peetakse seda, kui pensionifond suudab pikas perspektiivis saavutada kdrgemat tootlust

kui teised sarnase strateegiaga fondid. (Tonks 2005, 1923)

Soltuvalt inimese vanusest vOib pensionikogumine olla ka liihiajaline investeerimine. Mida
lahemale inimene pensionile jddmise vanusele jouab, seda lithemaks muutub pensionikogumise
investeerimishorisont. Selle tulemusena hakkab pensionikogumine muutuma liihiajaliseks
investeerimiseks, mis tdttu muutub ka investeerimise olemus ja investeerimisega seotud riskide
tdhtsus. (Frantzen 2010, 15) Liihiajalise investeerimise korral on riskid olulisemad, sest kui
inimese pensionivara viirtus kahaneb vahetult enne pensionile jddmist, siis ei ole pdrast enam

voimalik seda kaotust tulevase tootlusega korvata. Seetdttu on viimastel aastatel enne pensionile
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jaamist olulisem keskenduda investeerimisega seotud riskide vihendamisele ja valida madalama

riskitasemega pensionifond. (Zirnask 2016, 143)

Pensionikogumise tasuvust mdjutavad investeerimisega seotud kulud. Pensionifondid votavad nii
nagu teisedki investeerimisfondid investoritelt tasu fondi tehtavatelt sisse- ja viljamaksetelt ning
selle korval voetakse ka haldustasu vastavalt fondis hoitava vara véirtusele.(Biong et al. 2017,
60). Pensionifondide poolt voetavad tasud vidhendavad investeeringu tootlust investori
vaatenurgast ldhtuvalt. Kui kaks fondi suudavad kasvada inimese pensionivara véaartust
samasuguse tootlusega, siis on kasulikum valida pensionifond, mille tasud on madalamad. Siiski
ei pruugi olla pensionifondide tootlused vdrdsed ning on voimalik, et kdrgemate tasudega fond
voimaldab saavutada suuremat tootlust. (Blake 2006, 125) Investeerimisega seotud kulude tottu
on investori jaoks oluline pensionifondi netotootlus, mis pdhineb fondiosaku puhasvairtuse

muutustel.

Kokkuvotteks saab vélja tuua, et jooksval finantseerimisel pdhineva pensioni suuruse iile on
inimesel vdhem kontrolli ning olulised on siin majanduslikud, demograafilised ja poliitilised
tegurid. Eelfinantseerimisega pensioni suurus soltub aga rohkem inimese enda valikutest

pensionikogumiseks investeerimisel.
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2. EESTI PENSIONISUSTEEMI TASUVUSE ANALUUS

Too teises peatiikis esitatakse analiiiisi tulemused ja arutelu. Peatiikk jaguneb kolmeks
alapeatiikiks. Esimeses alapeatiikis tuuakse vélja analiilisi jaoks tehtavad eeldused ja analiiiisi
metoodika. Teises alapeatiikis esitatakse analiiiisi tulemused pensionikogumise tasuvuse kohta
erinevatel inimestel. Kolmandas alapeatiikis tehakse jareldused ja arutletakse tulemuste tdhenduse

ule.

2.1. Pensionisiisteemi analiiiisi eeldused ja metoodika

Jargnevas analiiiisis késitletakse pensionikogumist erinevas vanuses inimeste poolt. Uuritakse,
millisteks kujunevad erinevatel inimestel pensionifondidesse sissemaksed ja véiljamaksed. Samuti
tuuakse vilja eeldatav pensioni suurus. Seega pdhinevad analiiiisi tulemused prognoosidel, mille

tegemine soltub paljudest eeldustest, mida tutvustatakse alljargnevalt.

T66s vaadeldakse kahte hiipoteetilist inimest. Esimene inimene on 2017.a. 10pus 63-aastane ehk
ta saab 2018.a jddda vanaduspensionile. Teine inimene on 2017.a. 16pus 23-aastane. Eeldatakse,
et mélemad inimesed hakkasid t661 kdima 20-aastaselt ning pensionile jddvad nad pensioniea

saabudes.

Kuna inimese sissemaksed pensionifondidesse soltuvad tema sissetulekust, siis on vajalik
arvestada sissetulekuid. Nende juures ldhtutakse keskmisest brutopalgast, aastani 2016.a.

tegelikest andmetest ja jargnevatel aastatel selle prognoosidest.

Keskmine brutopalk on alates 2002.a. Eestis enamikel aastatel kasvanud, erandiks on 2009.a., mil
see langes 5% vorra (Joonis 1). Brutopalga kasv oli véga kiire perioodil 2005-2008, mil see igal
aastal tiletas 10%. Kdige kiirem keskmise brutopalga kasv oli 2007.a. 20,5%. Alates 2011.a. on
brutopalga kasv olnud vahemikus 5-7,6%. 2017.-2021.a. brutopalkade prognoosimisel on ldhtutud
Rahandusministeeriumi 2017.a. suvises majandusprognoosis toodud keskmise brutopalga

kasvumaédradest (Rahandusministeerium. 2017) Alates 2022.a. eeldatakse, et keskmise brutopalga
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kasv veidi aeglustub ja jadb edaspidi tasemele 4 % aastas. Keskmise brutopalga prognoosid on

esitatud lisas 1.
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Joonis 1. Keskmine brutopalk ja pension 40 voi 45 aastase staazi korral 2002.-2017.a., eur
Allikas: Autori arvutused Statistikaameti andmetel

Selleks, et prognoosida tulevast pensioni esimesest sambast, on vajalik teada, milline on
vanaduspensioni ja keskmise brutopalga suhe. Autor arvutas vanaduspensioni ja keskmise palga
suhted 40 ja 45 aastase staazi korral (eeldusel, et sissetulek vastab keskmisele palgale) vastavalt

iga aasta pensioni baas ja staazi- voi kindlustusosa véirtusele (vt Lisa 2)

Kui vaadata perioodi 2002-2017, siis on keskmine brutopalk kasvanud kiiremini kui pension 40
vOi 45 aastase staazi juures. Selle tulemusena on pensioni ja keskmise brutopalga suhe halvenenud.
Niiteks 2002.a. on 40-aastase staaZiga pensioni suhe keskmisesse brutopalka 39,7%. 2017.a. on
see langenud 32,3% peale. (Joonis 1)

Pensionide ja brutopalga suhte vdhenemist voib seostada demograafiliste protsessidega. Kuna
siindimus on langenud ja keskmine eluiga on kasvanud, siis voib selliste tendentside jatkumist
oodata ka tulevikus. Sellises olukorras on vdimalik pensioni ja palga suhte vidhenemist
kompenseerida pensioniea tostmisega, mida ilmselt ka tulevikus tehakse, kuid see on poliitiline
otsus. Samas v0ib arvata, et kuna tulevikus hakkavad pensionile minevad inimesed saama jérjest
suuremaid véljamakseid pensionisiisteemi teisest ja kolmandast sambast (sest nad on kauem sinna

sissemakseid teinud), siis peetakse tulevikus ilmselt loomulikuks, et esimese samba pensioni suhe
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keskmisesse palka vidheneb. Arvestades seda, eeldatakse analiiiisis, et alates 2018.a. esimese

samba pensioni ja keskmise brutopalga suhe viheneb 0,1 protsendipunkti vorra aastas.

Pensionide prognoosimine eeldab prognooside tegemist tulevase pensioniea suhtes. Selle juures
on tegemist poliitilise otsusega, kuid seda modjutavad demograafilised protsessid. Pensioniea
tostmise vajadus tuleneb rahvastiku vananemisest, mille tulemusena 18-64-aastaste ning 65-
aastaste ja vanemate inimeste suhe langeb. 2017.a. seisuga on Eestis 825 500 18-64 aastast ning
237 000 65-aastast ja vanemat elanikku ning nende vanusgruppide arvukuse suhe on 3,48. Eesti
Statistikaamet on koostanud rahvastiku prognoosi kuni 2050.a. Selleks ajaks on prognoositavalt
18-64 aastaseid 691 000 ja 65-aastaseid ja vanemaid 298 000. Seega on vanusgruppide arvukuse
suhe 2,32. (Joonis 2)
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Joonis 2. 18-64-aastaste ning 65-aastaste ja vanemate elanike prognoositav arv
Allikas: Autori arvutused Statistikaameti rahvastikuprognoosi alusel

T66 autor arvutas vilja, millise vanuseni tuleks erinevatel aastatel tdsta pensioniiga, et séilitada
praecgust tooealiste ja pensioniealiste elanike suhet. Sealjuures on arvestatud, et praeguse
rahvastikuprognoosi pdhjal tdstetakse pensioniiga 65 aastani. Nende tulemuste kohaselt aastaks
2028 vajalik tOsta pensioniiga 66 aastani, aastaks 2039 67 aastani ja aastaks 2047 68 aastani. (Lisa
3). Kui sarnased demograafilised trendid jatkuvad, siis on vajalik ka pensioniga parast 2050.a.

tosta, kuid selle kohta Statistikaametil rahvastikuprognoosid puuduvad.
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Teise ja kolmanda samba pensioni juures soltub pensionivara suurus ja ka hilisem véljamaksete
suurus pensionifondide tootlustest. Pensionikeskus avaldab teise samba pensionifondide kohta
erinevaid tootlust viljendavaid indekseid vastavalt fondi tiitibile: EPI-00 konservatiivsed fondid,
EPI-25 tasakaalustatud fondid, EPI-50 progressiivsed fondid ja EPI-75 agressiivsed fondid (vt Lisa
4).

Pensionikeskuse poolt avaldatud indeksi vadrtuse pdhjal arvutas autor teise samba pensionfondide
aastased tootlused 2002-2017 kohta. Tulemused néitavad, et pensionifondide aastastes tootlustes
on olnud suuri kdikumisi ja seda eriti korgema riskitasemega fondide osas. Progressiivsete fondide
tootlus on mitmetel aastatel tiletanud 10% aastas, kuid 2008.a. oli see -27%, mis tdhendab, et sel
aastal langes progressiivsete fondide tootlus rohkem kui veerandi vorra. Tasakaalustatud fondid
kaotasid 2008.a. oma viirtusest 19%, kuid nende fondide puhul ei ole tootlus iihelgi aastal
tletanud 9%. Viimastel aastatel on fondide tootlused olnud siiski stabiilsemad, kuid madalamad.
(Tabel 3)

Tabel 3. Kohustusliku kogemispensioni fondide tootlused, %

Aasta EPI-00 EPI-25 EPI-50 EPI-75

2002 5,53 2,48 0,82

2003 2,81 6,33 9,26

2004 5,48 8,02 11,63

2005 2,67 9,32 16,18

2006 -0,48 4,31 9,11

2007 1,80 4,48 7,06

2008 -2,03 -19,15 -27,36

2009 7,96 7,94 14,18

2010 4,30 6,41 10,59 16,05

2011 1,25 -1,77 -5,59 -9,64

2012 7,06 9,12 9,74 12,42

2013 -0,63 2,00 3,87 5,48

2014 3,70 4,67 5,35 5,09

2015 -0,08 1,97 2,78 4,22

2016 1,41 1,97 3,33 5,27

2017 0,21 2,82 4,34 5,88
Keskmine 2,44 2,97 4,28 5,44

Allikas: Pensionikeskus, autori arvutused

Vottes aluseks teise samba fondide indeksite vaartused 2017.a. novembris ja 2002.a.juulis, arvutas
autor fondide keskmise tootluse aasta baasil. Selleks osutus konservatiivsetel fondidel 2,44%,

tasakaalustatud fondidel 2,97%, progressiivsetel fondidel 4,28% ja agressiivsetel fondidel 5,44%.
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Kuigi fondide mineviku tootlused ei garanteeri fondi tootlust tulevikus, siis saab nende pdhjal
siiski teha jareldusi, milline voiks fondi tootlus olla jirgnevatel aastatel. Selle pdhjal autor eeldab,
et alates 2018.a. on konservatiivsete fondide tootlus 2,5%, tasakaalustatud fondidel 3%,

progressiivsetel fondidel 4,25% ja 5,5% aastas.

Tegelikkuses soltub inimese pensionivara tootlikkus viga palju sellest, millised pensionifondi
inimene endale valib. Seda iseloomustavad lisas 5 ja tabelis 4 esitatud tulemused erinevate fondide
tootluste kohta. Need niitavad, et fondi valik vdib mojutada pensionivara tootlust mitmetes
kordades. Progressiivsete fondide juures on kdige korgema tootlusega fondil viimase 10 aasta
keskmine tootlus olnud 3,67% ja kdige madalama tootlusega fondil vaid 0,13% ehk erinevus on
rohkem kui 28 kordne. Kui vaadata lithemat perioodi, siis on tootluste erinevused véiksemad, kuid
siiski markimisvédrsed. Toos sai eelnevalt margitud, et 20 aastase perioodi jooksul kasvab 10%
tootluse juures investeeringu véértus 6,73 kordseks, 8% tootluse juures aga vaid 4,66 kordseks.
(Shing 2015). Seega ka 1-2 protsendipunkti suurune erinevus fondi tootluses v3ib pensionivara ja

pensioni suurust viga palju mojutada.

Tabel 4. Korgeima ja madalaima tootlusega kohustuslike kogumispensioni fondide tootlus, %

Liik Tootlus 3a 5a 10a
Konservatiivne Madalaim 0,02 0,13 1,13
Korgeim 1,06 1,90 4.60
Tasakaalustatud Madalaim 0,72 1,52 0,90
Korgeim 3,22 3,38 4,32
Progressiivne Madalaim 2,65 3,36 0,13
Korgeim 3,97 4,81 3,67
Agressiivne Madalaim 4,22 4,96
Korgeim 5,85 6,12

Allikas: Pensionikeskus, autori arvutused

Analiiiisi jaoks e1 ole aga vOimalik tépselt eeldada, millise pensionifondi inimene valib. Seetdttu
on parimaks eelduseks, et tema pensionifondi tootlus vordub vastava fondide grupi indeksi
tootlusega. Erinevat liiki pensionifondide valiku juures saab teha eelduseid valitavate fondide
tiilibi kohta, lahtuvalt sellest, et pensioniea ldhenedes on otstarbekas riskide maandamise eesmargil
vahetada pensionifond madalama riskitasemega fondi vastu. Analiiiisi jaoks tehakse jargmised

eeldused:
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e Pensionisiisteemiga liitumisel valib inimene agressiivse fondi;

e Kui inimene on liitunud pensionisiisteemiga enne 2009.a, siis ta valib liitumisel
progressiivse fondi (sel ajal ei olnud agressiivseid fonde) ja ta ei vaheta hiljem
progressiivset fondi agressiivse vastu timber;

e Kui pensionieani on jadnud 10 aastat, siis inimene vahetab senise pensionifondi
tasakaalustatud fondi vastu,

e Kui pensionieani on jiddnud 5 aastat, siis inimene vahetab senise pensionifondi

konservatiivse fondi vastu.

Vabatahtliku kogumispensioni fondi juures on samuti oluline prognoosida fondide tootlust. Selle
juures ldhtub autor lisas 6 esitatud Pensionikeskuse statistikast fondide osaku puhasviirtuse kohta.
Nende alusel arvutas autor fondide tootlused aastate 2013-2017 kohta (Lisa 7). Tulemused
nditavad, et vorreldes teise samba fondidega on kolmanda samba fondide tootlused veelgi rohkem
koikuvad. 2008.a. kaotasid osad fondid oma viirtusest rohkem kui 50%. Samal ajal on mitmetel

fondidel monedel aastatel tootlused korgemad kui 20-30%.

Kuigi kolmanda samba fondidel ametlik liigitus nagu teise samba fondide puudub, siis jaotas autor
need fondid kahte gruppi:
e Kodrgema riskiga, peamiselt aktsiatesse investeerivad fondid (LHV Téiiendav Pensionifond,
Luminor Aktsiad 100 Pensionifond, SEB Aktiivne Pensionifond, Swedbank Pensionifond
V3)
e Madalama riskiga, peamiselt volakirjadesse investerivad fondid (LHV Pensionifond
Intress Pluss, Luminor Intress Pluss Pensionifond, SEB Tasakaalukas Pensionifond,
Swedbank Pensionifond V1)

Pensionikeskuse veebilehel on andmed kolmanda samba pensionifondide osaku puhasviértuse
kohta alates 2003.a. Selle pdhjal arvutas autor fondide tootluse kogu perioodi kohta: Korgema
riskiga fondidel jdid tootlused vahemikku 5-10,5% aastas, madalam riskiga fondidel aga
vahemikkus 2-4% aastas. (Tabel 5) Need tulemused néitavad, et ka kolmanda samba pensionifondi

valikul sdltub inimese jaoks pension vdga palju sellest, millise fondi ta valib.
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Tabel 5.Vabatahtliku kogumispensioni fondide tootlus, %

Algus Lopp | Tootlus | Fondi
Fond Algus Lopp NAV NAV aastas maht
LHV Téiendav Pensionifond 7.01.2003 | 14.11.2017| 0,5899 | 1,6902 7,34 14,136
Luminor Aktsiad 100
Pensionifond 15.09.2008 | 14.11.2017| 0,6400 | 1,5851 10,40 11,608
SEB Aktiivne Pensionifond 22.11.2004|14.11.2017| 0,6391 | 1,2117 5,05 21,998
Swedbank Pensionifond V3 17.11.2003|14.11.2017| 0,6400 | 1,4452 5,99 50,672
LHV Pensionifond Intress Pluss | 16.12.2008 | 14.11.2017 | 0,6400 | 0,7913 2,41 1,197
Luminor Intress Pluss
Pensionifond 22.09.2011|14.11.2017| 0,6400 | 0,8129 3,96 2,464
SEB Tasakaalukas Pensionifond | 7.01.2003 |14.11.2017| 0,7347 | 1,2388 3,58 17,012
Swedbank Pensionifond V1 7.01.2003 | 14.11.2017| 0,8040 | 1,3220 3,40 14,492

Allikas: Pensionikeskus, autori arvutused

Kuna ei ole voimalik tdpselt prognoosida, millise fondi inimene valib, siis saab votta prognooside
aluseks pensionifondide indeksid. Pensionikeskus ei arvuta kolmanda samba fondide jaoks
indekseid nii nagu teise samba puhul. Selle asemel arvutas autor need ise erinevate
pensionifondide tootluste kaalutud keskmiste kaudu, kusjuures kaaludena kasutati pensionifondi
mahtu (osakute véartus kokku). Tulemused on toodud lisas 8. Kogu perioodi kohta on korgema
riskiga indeksi jargi keskmine tootlus 6,49%. Madalama riskiga indeksi jargi keskmine tootlus
3,49%. Selle pohjal eeldatakse analiilisis, et alates 2018.a. on kdrgema riskiga kolmanda samba

fondide tootlus 6,5% ja madala riskiga kolmanda samba fondide tootlus 3,5% aastas.

Kolmanda samba pensionfondide juures eeldatakse jargmist:
e Kui pensionieani on jadnud rohkem kui 10 aastat, siis inimene valib kdrgema riskitasemega
fondi;
e Kui pensionieani on jdéinud 10 aastat, siis inimene valib madalama riskitasemega fondi voi

vahetab korgema riskitasemega fondi madalama riskitasemega fondi vastu.

To6s 1dbiviidav analiilis hdlmab ajaliselt vaga pikka perioodi, hdlmates nii pensionikogumise kui
pensionimaksete saamise aega. Selle aja jooksul hinnad muutuvad ning andmete vorreldavuse
huvides on seda oluline arvesse votta. Seetottu on oluline prognoosida inflatsiooni. Inflatsiooni
moddikuna kasutatakse tarbijahinnaindeksi muutuseid. Viimastel aastatel on inflatsioon olnud
Eestis viga madal, isegi negatiivne kuid varem on see mérgatavalt olnud kdrgem. Aastateks 2017-
2021 prognoosib rahandusministeerium inflatsiooni vahemikus 2,0-3,4% aastas. Enamikel aastatel

on hindade kasv olnud keskmise brutopalga kasvust madalam. (Joonis 3)
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Joonis 3. Tarbijahinnaindeksi ja keskmise brutopalga muutus 2003-2017, %
Allikas: Autori arvutused Statistikaameti ja Rahandusministeerium (2017) andmetel

To06 autor eeldab, et alates 2018.a. on inflatsioon Eestis 2,0% aastas. Vottes seda ning varasemaid
tarbijahinna muutuseid arvesse on vdimalik arvutada vilja, milline on erinevate aastate tulude
rahaliste néitajate (nt pensionifondide sisse ja véljamaksed) védrtus 2017.a. hindades. Selle kohta
timberarvutuste jaoks saab kasutada lisas 9 olevat autori poolt koostatud tabelit.

Pensioniprognoosid tehakse nii jooksvates hindades kui 2017.a. hindadesse timber arvutatuna.

Analiitisi kdigus leitakse esmalt inimese iga-aastane sissetulek. Eelduste kohaselt on selleks
keskmine brutopalk. Seega aasta sissetuleku leidmise on vaja keskmine brutokuupalk korrutada
12ga. Kuna pensionifondidesse tehtavad sissemaksed tuuakse vélja brutopalga pohjal, siis ei ole
vaja netopalka vilja arvutada. Eelduste kohaselt ei ole t60s uuritaval inimesel muid sissetulekuid

peale palga.

Jargmisena leitakse sissemaksed pensionisiisteemi, mis arvutatakse iga aasta kohta eraldi.
Esimesena arvutaksese sissemaksed riiklikku pensioni (esimesse sambasse). Need on iildjuhul
16% brutopalgast (4% sotsiaalmaksu osast liheb kohustuslikku kogumispensionisse). Aastatel,
kus riigipoolsed sissemaksed kohustuslikku kogumispensionisse olid peatatud, arvestatakse
vastavalt sellele esimesse sambasse sissemakse suuruseks rohkem. Eeldatakse, et inimene esitas
2009.a. kui maksed kohustuslikku kogumispensionisse ajutiselt peatati, avalduse maksete
jatkamiseks 2010.a.
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Seejarel prognoositakse sissemaksed kohustuslikku kogumispensionisse (teise sambasse).
Eeldatakse, et inimene liitus kohustusliku kogumispensioniga kohe selle siisteemi loomisel ehk
2002.a. voi siis tootamise alguses (eeldatakse, et hakkab t66] kdima 20-aastaselt). Sissemaksed
koosnevad kahest osast: inimese enda sissemakse ja riigipoolne sissemakse. Inimese enda
sissemakse on 2% brutopalgast ja riigipoolne sissemakse, mis tuleb esimese samba sotsiaalmaksu

osa arvelt, on 4% brutopalgast. Ka siin leitakse sissemaksed sdltuvalt aastasest brutopalgast.

Vabatahtliku kogumispensioni (kolmas sammas) osas eeldatakse, et juhul kui inimene on selle
sisteemiga liitunud, on sissemakse 4,5% brutopalgast. Nimetatud eeldus tuleneb faktist, et
keskmine sissemakse kolmandasse sambasse oli 2016.a. 630 eurot aastas, mis on 4,58% aastasest
keskmisest brutopalgast (Arileht 2016). Kui inimene sellese siisteemiga liitus, siis eeldatakse, et
ta tegi seda 2002.a. voi 20-aastaselt. Vabatahtliku kogumipensioni juures on vaja leida ka
tulumaksutagastus. See saadakse kui omavahel korrutatakse aastased sissemaksed kolmandasse
sambasse ja sel aastal kehtinud tulumaksuméér (eeldatakse, et 2018.a. edaspidi jadb kehtima 20%

tulumaksumaéér).

Teise ja kolmanda samba pensionifondide juures leitakse iga aasta kohta pensionifondi osakute
vadrtus ning selle juurdekasv. Fondi osakute védrtuse juures voetakse aluseks osakute véirtus
eelmise aasta 10pus, millele liidetakse aasta jooksul tehtud sissemaksed. Saadud summa pohjal
arvutatakse fondiosakute védrtuse juurdekasv ldhtudes fondi tootlusest sel aastal. Pérast
juurdekasvu liitmist saadakse osakute viidrtus aasta 10pus. Sellisel viisil toimitakse koikide
aastatega, mille jooksul inimene fondidesse pensionivara kogub. Pensionivara, millest hakatakse

véljamakseid saama, on viimase pensionile eelneva aasta 16pu fondiosakute véartus.

Eestis 2015.a. seisuga oli 65 aasta vanuses oleva inimese oodatav elada jadnud aastate arv naistel
20,7 aasta ja meestel 15,5 aastat (Statistikaamet 2017) Seega on keskmiselt oodatav elada jaanud
aastate arv 65-aastasele 18 aastat. Kuna 2017.a. on pensioniiga 63-aastat, siis voib selle jargi
eeldada, et pensionile jadmisel elab inimene keskmiselt veel 20 aastat. Kuigi tulevikus pensioniiga
touseb, siis to0s eeldatakse, et sellega koos tduseb ka keskmine eluiga selliselt, et pérast

pensioniiga oleks oodatav elada jdénud aastate arv alati 20.

Teise ja kolmanda samba pensioni véljamaksete suurus soltub kindlustusseltsi poolt pakutavast
kindlustuslepingust. Inimesel on vdimalik valida erinevate kindlustusseltside vahel, mistottu

soltub viljamaksete suurus ka konkurentsist kindlustusturul. Ei ole voimalik tdpselt prognoosida,
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milline vdiks olla pensionimakse suurus soltuvalt pensionivara suurusest. Teise ja kolmanda
samba pensionimaksete arvutamisel on ldhtutud Pensionikeskuse veebil olevast pensionimaksete
kalkulaatorist, mille puhul on véimalik valida pensionivara suurus ja sellest tulenevalt on voimalik
saada erinevate kindlustusseltside pakkumised pensionimakse suuruse kohta. Analiiiisis vOetakse
aluseks koige korgem kindlustusseltside poolt pakutav pensionmakse. Eeldatakse, et sdlmitakse

eluaegne ilma garantiiperioodita pensionileping.

2.2. Pensionistuisteemi analiitisi tulemused

Esimesena analiilisitakse pensionisiisteemi sissemakseid ja védljamakseid inimesel, kes on 2017.a.
16pus 63 aastane ehk ta jadb 2018.a vanaduspensionile. Eelduste kohaselt hakkas ta t661 kdima 20-
aastaselt ning 2002.a. liitus ta pensionisiisteemi teise sambaga (hiljem vaadatakse tdiendavalt veel
varianti, et ta liitus ka kolmanda sambaga). Enne 2002.a. oli tal to6staazi kogunenud 27 aastat ja
lisaks sellele tegi ta 16 aasta jooksul sissemakseid pensionifondidesse. Detailsemad arvutused 63-

aastase inimese pensionikogumise kohta on esitatud lisades 10-15.

Inimene teeb 16 aasta jooksul pensionisiisteemi esimesse sambasse sissemakseid 24 740 euro
ulatuses. Selle eest koguneb tal 13,1 esimese samba kindlustusosakut. Seega kokku koguneb neid

40,1. Ulejasnud 27 osakut tulevad todstaaZist enne pensionisiisteemi reformi Eestis.

Sama perioodi jooksul on sissemaksed pensionisiisteemi teise sambasse 8 486 eurot, sellest
inimese enda sissemaksed 2 892 eurot ja riigipoolsed sissemaksed 5 594 eurot. Pensionile mineku
ajaks on pensionivara védrtuseks 9 755 eurot. Seega on kogu perioodi kohta pensionivara
kasvanud tootluse arvelt 1269 euro vorra (vt Lisa 10). Kogu perioodi peale on
pensionikogumisega onnestunud pensionivara tootluse abil kasvatada, kuid suur osa seni kogutust
laks kaduma 2008.a., millal inimene sisuliselt kaotas kogu aastatel 2002-2008 tootlusega juurde
kasvatatud pensionivara. Jargenvatel aastatel on Onnestunud siiski positiivset tootlust teenida
(Joonis 4). Samas voib pidada tulemust, et vaid veidi rohkem kui 1 200 eurot 16 aastaga juurde
teenida, tagasihoidlikuks.
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Joonis 4. Teise samba sissemaksete ja pensionivara vordlus 63-aastasel inimesel, eurodes
jooksvates hindades
Allikas: Autori arvutused

Kui vaadata teise samba sissemakseid 2017.a. hindades, siis on olukord inimese jaoks tunduvalt
halvem. Sissemaksed pensionisiisteemi teise sambasse on tehtud 9 838 eurot, sellest inimese enda
sissemaksed 3 352 eurot ja riigipoolsed sissemaksed 6 485 eurot. Pensionile mineku ajaks on
pensionivara véartuseks 9 755 eurot. Seega on kogu perioodi kohta pensionivara kahanenud
tootluse arvelt 1 269 euro vorra. (Joonis 5) See tulemus tihendab, et pensionifondi tootlus on olnud
kogu perioodi kokkuvdttes inflatsioonist vdiksem ehk pensionivara reaalvdértus on vidhenenud.
Kui arvestada ainult inimese enda poolt tehtud sissemakseid (ilma riigipoolsete makseteta), siis on
pensionivara véartus siiski suurenenud. Ka siin on probleemi pdhjuseks suures ulatuses 2008.a.
pérast mida langes pensionivara reaalviirtus sissemaksetest vdiksemaks ning hilisemate aastate

positiivne tootlus ei ole suutnud seda piisvalt kompenseerida.

12000
10000
8000
6000
4000
2000

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kumulatiivsed sissemaksed 2017.a hindades e Pensionivara 2017a hindades

Joonis 5. Teise samba sissemaksete ja pensionivara vordlus 63-aastasel inimesel, 2017.a. hindades
Allikas: Autori arvutused
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Kui inimene jddb 2018.a. pensionile, siis hakkab ta saama kokku pensionit 468 eurot kuus, millest
esimese samba pension moodustab 425 eurot ja teise samba pension 43 eurot. 20 aasta jooksul

kasvab pension 973 euroni, mis 2017.a. hindades on 644 eurot.

Jargmisena analiilisitakse varianti, mille korral sama 63-aastasne inimene on liitunud ka kolmanda
pensionisambaga. Kokku tuleb sellisel juhul kolmandasse sambasse sissemakseid 16 aasta jooksul.
Sissemaksed moodustavad kokku 6 825 eurot, mille kdrval saab ta tulumaksutagastust kokku
1 468 eurot. Pensionile mineku ajaks on pensionivara kasvanud 8 825 euro vaartuseks, seega on
tootluse arvelt vara juurdekasv olnud 2 000 eurot. Kuigi pensionivara véartus on 2008.a. langenud,
siis on olnud juba varasematel aastatel tootlus piisavalt korge, et ka 2008.a. 16pus on pensionivara
véadrtust suurem seni tehtud sissemaksetest. Jargmistel aastatel on tootlus positiivne ning

pensionivara véértus kasvab sissemaksetest kiiremini. (Joonis 6)

10000
9000
8000
7000
6000
5000
4000
3000
2000
1000

Sissemaksed ja pensionivara

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Aasta

Kumulatiivsed sissemaksed jooksvates hindades == Pensionivara jooksvates hindades

Joonis 6. Kolmanda samba sissemaksete ja pensionivara vordlus 63-aastasel inimesel, eurodes
jooksvates hindades
Allikas: Autori arvutused

Kui votta arvesse hindade muutuseid, siis 2017.a. hindades on sissemaksed kolmandasse sambasse
olnud kokku 7 962 eurot, mille juues on tulumaksutagastuste koguvaértus 1 734 eurot. Pensionile
mineku ajaks on pensionivara kasvanud 8 825 euro véirtuseks, seega on tootluse arvelt vara
juurdekasv olnud 863 eurot (Joonis 7). Jarelikult on inflatsioon reaaltootlust vdhendanud rohkem
kui poole vorra, kuid erinevalt teisest sambast on kolmandasse sambasse investeerimise juures

onnestunud inflatsiooni tiletada. Kui vaadata olukorda 2017.a. hindades, siis joonistub ka siin
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vilja 2008.a., mil toimub pensionivara véirtuse kiire langus ja sel aastal kaotab inimene kogu
varasema reaaltootlusega teenitud juurdekasvu. Hilisematel aastatel on kolmanda samba tootlus

olnud inflatsioonist kdrgem.
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Joonis 7. Teise samba sissemaksete ja pensionivara vordlus 63-aastasel inimesel, eurodes 2017.a.
hindades
Allikas: Autori arvutused

Kui uuritav 63-aastane inimene jddb pensionile, siis hakkab ta juhul, kui liitus kolmanda
pensioniga, saama 2018.a. pensioni 507 eurot kuus. Sellest 425 eurot moodustab esimese samba
pension, 43 eurot teise samba pension ja 39 eurot kolmanda samba pension. 2037.a. kasvab tema

pension 1 012 euroni, mis on 2017.a. hindades 670 eurot.

Teisena analiiiisitakse inimest, kes 2017.a. 10pus saab 23-aastaseks. Eeldatakse, et ta alustas
tootamisega 20-aastaselt ehk 2015.a. Ajaks, mil ta pensioniikka jouab, on see tdstetud 70 aastale.
Sellele inimesele on pensionisiisteemi teise sambaga liitumine kohustuslik. Nii nagu 63-aastase
inimese juures, analiiiisitakse ka siin kahte erinevat varianti, st ilma ja koos kolmanda sambaga
liitumisega. Detailsemad arvutused 23-aastase inimese pensionikogumise kohta on esitatud lisades
16-21.

Inimene teeb 50 aasta jooksul pensionisiisteemi esimesse sambasse sissemakseid 345 645 euro

ulatuses. Selle eest koguneb tal kokku 40 esimese samba kindlustusosakut.
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Sama perioodi jooksul on ta teinud sissemaksed pensionisiisteemi teise sambasse 129 617 eurot,
sellest inimese enda sissemaksed 43 206 eurot ja riigipoolsed sissemaksed 86 411 eurot. Pensionile
mineku ajaks on pensionivara véirtuseks 344 893 eurot. Seega on kogu perioodi kohta
pensionivara kasvanud tootluse arvelt 215 277 curo vdrra. Kogu perioodi peale on scega
pensionikogumisega dnnestunud pensionivara tootluse abil oluliselt kasvatada, sest tootluse arvelt
toimuv juurdekasv moodustab rohkem kui 62% kogu pensionivarast. Kuna eelduste kohaselt on
iga-aastaselt pensionifondi tootlus sama, siis kasvab pensionivara iihtlase kiirusega. Uksnes
viimase kiimne aasta jooksul kui pensionifond vahetatakse madalama riskitasemega fondi vastu,

toimub pensionivara kasvukiiruse vidhenemine (Joonis 8)
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Joonis 8. Teise samba sissemaksete ja pensionivara vordlus 23-aastasel inimesel, eurodes
jooksvates hindades
Allikas: Autori arvutused

Kui vaadata teise samba sissemakseid 2017.a. hindades, siis on nii sissemaksete kui pensionivara
nditajad vdiksemad, sest kogu pensionikogumise perioodi jooksul hinnad tdusevad ja raha védrtus
langeb. 2017.a. hindades moodustavad sissemaksed teise sambasse kokku 72 629 eurot, sellest
inimese enda sissemaksed 24 210 eurot ja riigipoolsed sissemaksed 48 419 eurot. Pensionile
mineku ajaks on pensionivara vairtuseks 133 739 eurot. Seega on kogu perioodi kohta
pensionivara kasvanud tootluse arvelt 61 110 euro vorra. (Joonis 9) Jarelikult on teise samba
pensionifondide tootlus iiletanud mérgatavalt inflatsiooni ning pensionivara reaaltootlus on olnud

positiivne.
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Kui inimene jddb 2065.a. pensionile, siis hakkab ta saama kokku pensionit 3 840 eurot kuus,
millest esimese samba pension moodustab 2 317 eurot ja teise samba pension 1 523 eurot. 2017.a.
hindades on pensioni suuruseks 1 430 eurot. Inimese viimaseks eluaastaks kasvab pension 6 096

euroni, mis 2017.a. hindades on 1 584 eurot.
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Joonis 9. Teise samba sissemaksete ja pensionivara vordlus 23-aastasel inimesel, 2017.a. hindades
Allikas: Autori arvutused

Viimasena vaadeldakse vdimalust, kus 23-aastane inimene on liitund ka pensionisiisteemi
kolmanda sambaga. Sellisel juhul teeb ta kolmandasse sambasse sissemakseid 50 aasta jooksul nii
nagu teise samba puhul. Kokku on sissemaksed kolmandasse sambasse 97 213 eurot. Selle korval
saab ta tulumaksu arvel tagasi 19 443 eurot. 50-aasta jooksul kasvab pensionivara vairtuseks
333 053 eurot. (Joonis 10) Seega on Onnestunud pensionivara tootluse arvel rohkem kui
kolmekordistada. Kui votta arvesse tulumaksu tagastust, siis tuleb kolmanda samba viljamaksete

ja sissemaksete suhe veelgi suurem.
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Joonis 10. Kolmanda samba sissemaksete ja pensionivara vordlus 23-aastasel inimesel, eurodes
jooksvates hindades
Allikas: Autori arvutused

Kui votta arvesse hindade muutuseid, siis 2017.a. hindades on sissemaksed kolmandasse sambasse
olnud kokku 54 472 eurot, mille juures on tulumaksutagastuste koguvdirtus 10 894 eurot.
Pensionile mineku ajaks on pensionivara kasvanud 129 148 euro viértuseks, seega on tootluse

arvelt vara juurdekasv olnud 74 676 eurot (Joonis 11).

140 000
120 000
100 000
80 000
60 000
40 000
20 000
0

Sissemkased ja pensionivara

5 A\
>

VI I I I VOIS IS O L
,\,%,\,QWQ,-\,Q%QWQ%QWQQQQQQQ Q7 D7 A7 D

AT AT AT A AR A A A AP A AR AP A AP
Aasta

Kumulatiivsed sissemaksed 2017.a hindades Pensionivara 2017a hindades

Joonis 11. Kolmanda samba sissemaksete ja pensionivara vordlus 23-aastasel inimesel, eurodes
2017.a. hindades
Allikas: Autori arvutused

Seega on inflatsioon kolmanda samba pensioni tootlust monevorra mojutanud, kuid ka 2017.a.
hindades on pensionivara vidirtus tootluse mdjul joudsalt kasvanud. Kolmanda samba

pensionifondide tootlus on kdrgem, mistottu inflatsioon vdhendab seda suhteliselt vdhem.
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Kokkuvdtteks on teise ja kolmandasse sambasse kogunenud ligikaudu vordselt pensionivara, kuigi

kolmandasse sambasse on tehtud vihem sissemakseid.

Kui 23-aastane inimene jddb 70 aasta vanuselt pensionile, siis hakkab ta juhul, kui liitus kolmanda
pensioniga saama 2065.a pensioni 5 311 eurot kuus. Sellest 2 317 eurot moodustab esimese samba
pension, 1 523 eurot teise samba pension ja 1 471 eurot kolmanda samba pension.2017.a. hindades
on pension kokku 2 019 eurot. 2084.a. kasvab tema pension 7 540 euroni, mis 2017.a. hindades
on 1968 eurot.

Tabel 5.Prognoositav pension

% %
Brutopalk Pension ilma brutopalga | Pension koos kolmanda | brutopalga
Isik pensionile jdddes | kolmanda sambata st sambaga st
23
aastane 8 397 3840 45,7 5311 63,3
63-
aastane 1280 468 36,6 507 39,6

Allikas: autori arvutused

Kui kokkvotvalt vorrelda pensionikogumise tulemusi 23-aastase ja 63-aastase inimese 0sas, Siis
tabelist 5 ilmneb, et 23-aastane inimene saab pensionieas oma senist elustandardit suhteliselt
paremini séilitada. Kui ta on liitunud ka kolmanda sambaga, siis hakkab 23-aastane inimene saama

pensioni 63,3% oma viimasest brutopalgast, 63-aastane aga vaid 39,6% brutopalgast. (Tabel 5)

2.3. Jareldused

T60 sissejuhatuses autor eeldas, et Eesti pensionisiisteem garanteerib suurema sissetuleku 23-
aastasele inimesele vorreldes 63-aastase inimesega. Too tulemuste jargi autor vdidab, et see eeldus

kehtib kolmel pdhjusel..

Esiteks néditavad t66 tulemused seda, et 23-aastasel inimesel on teise sambasse investeerimisel nii
nominaalne kui reaalne tootlus positiivsed, 63-aastasel inimesel on nominaalne tootlus positiivne,
kuid reaaltootlus negatiivne, mis tdhendab, et tema puhul ei suuda teise samba pensionifondide
tootlus tiletada inflatsiooni. Pohjus peitub eelkdige 2008.a., mil oli aktsiaturgudel jérsk langus ja

selles tulenevalt ka pensionifondide varad vdhenesid. 63-aastase inimese puhul méngib rolli veel
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fondide valiku halb ajastus. Selleks, et maandada riske vahetab ta viis aastat enne pensionile
jaamist teise samba fondi konservatiivseks fondiks, 2008.a. oli ta aga veel suhteliselt korgema
riskitasemega tasakaalustatud fondis. Selle tulemusena tekkib olukord, kus 63-aastane inimene on
viimastel aastatel enne pensionile jddmist vordlemisi ,,turvalises* fondis, mis aga ei voimalda tal
2008.a. kaotust viga palju tagasi teenida. Vdimalus selleks on pdhimdtteliselt olemas, sest

viimastel aastatel enne pensionile jddmist on aktsiaturud tdusutrendis.

Teiseks selgus t60s, et kuigi nii 23-aastasel kui 63-aastasel inimesel on kolmandasse sambasse
investeerimisel nii nominaalne kui reaalne tootlus positiivsed, siis 23-aastane inimene saavutab
korgema tasuvuse. Selle pohjuseks on iihelt poolt pikem investeerimisperiood 23-aastasel,
mistdttu ta saab enamuse ajast hoida oma investeeringuid kdrge riskitasemega fondides. 63-
aastasel inimesel hakkas juba sel ajal kui teise ja kolmanda pensionisambaga liitumine sai
voimaluks, pensioniiga suhteliselt 1ihedale tulema, mistottu hakkas ta juba lisna varsti riske
maandama ja vahetas kolmanda sama fondi madalama riskitaseme peale timber. Teiselt poolt
peitub pohjus jillegi 2008.a., mis 63-aastase inimese pensionivara kahandas, 23-aastasel inimesel
selliseid tagasilooke prognooside kohaselt ei esine. Seega kinnitavad analiilisi tulemused Yerm ja
Severinson (2010) seisukohta, et suured majandus- ja finantskriisid vdivad aastatega kogutud

pensionivara vadrtust méargatavalt vahendada.

Kolmandaks selgus t60s, et 23-aastasel inimesel on pensioni ja viimase brutopalga suhe kdrgem
kui 63-aastasel. See seos kehtib soltumata sellest kas investeeritakse ainult teise sambasse voi teise
ja kolmandasse sambasse korraga. Seega suudab tdna 23-aastane inimene pensionile jaddes oma

elustandardit paremini sidilitada kui 63-aastane.

T66 tulemuste juures tuleb arvestada, et tulemused pohinevad paljudel eeldustel. Pensionifondide
tootlust on viga keeruline ette ennustada ja samas 50-aastase perioodi peale vdivad viiksed
muutused tootlustest pohjustada suuri muutuseid pensionivaras ja tulevase pensioni suuruses.
Samuti ei ole vdimalik tdpselt teada, milliseks kujuneb pensioniiga tulevikus ja millised on
tulevikus esimesest pensionist sambast makstavad pensionid. Samuti pohineb analiiiis eeldustel
keskmise palga kasvu ja inflatsiooni osas.. Lisaks tuleb arvestada, et to0s uuritud kaks hiipoteetilist
inimest valisid endale ,.keskmised* pensionifondid, samas tegelikkuses paris sellist fondi ei olegi
jaiga iiksiku inimese pensionikogumise tulemuslikkus voib viga palju sdltuda sellest, millised on

tema valikud pensionifondide osas.
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To6o tulemuste osas tuleb arvestada ka sellega, et prognoositava perioodi jooksul vdib Eesti
pensionisiisteem muutuda. To66 kirjutamise ajal on Sotsiaalministeeriumis koostamisel
pensionireformi seaduseelndu. Kuna seda ei ole veel vastu vdetud ja ei ole tipselt teada, kas ja
millised saavad olema Eesti pensionisiisteemi muudatused, siis on t60s tehtud analiiiisis ldhtutud

to0 kirjutamise ajal kehtivast pensionisiisteemi korraldusest.

To6 tulemused ilmestavad Eesti pensionifondide vordlemisi kehva tootlust. Ka 23-aastane
inimene, kes lisaks teisele sambale kogu oma elu jooksul maksab 4,5% tuludest kolmandasse
sambasse, hakkab saama kolmest sambast kokku pensionit vaid 63% oma palgast. See kindlasti ei
voimalda tal endist elustandardit séilitada. Samas on tema olukord parem enamikust tdnastest

pensionéridest.

Samas niitavad t60 tulemused ka seda kui olulised on Eesti pensionisiisteemis selle teine ja kolmas
sammas. Analiilisitud 23-aastane inimene saavutas teise ja kolmanda sambaga markimisvaarselt
parema pensioni ja viimase palga suhte, kui tdnased pensionile jddjad. Samas on 23-aastane
inimene olukorras, kus juhul kui tema pension piirduks ainult esimese sambaga, oleks tema

sissetulek pensionieas vorreldes tdnaste pensionédridega suhteliselt kehvem.
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KOKKUVOTE

Pensionisiisteemid jagunevad jooksval ja eelfinantseerimisel pdohinevateks siisteemideks.
Esimesel juhul finantseeritakse pensionide viljamaksmist praegu t66l kdivate inimeste poolt
makstavatest maksudest, teisel juhul kogutakse inimeselt téoealisel ajal makseid pensionifondi,
mis investeeritakse ja mille arvelt tehakse hiljem pensionide vdljamakseid. Mdlemal siisteemil on
omad eelised ja puudused. Eelfinantseerimisel pohinev siisteem on paremaks valikuks riikides,

kus siindimus on madal, kuid eluiga on pikk ning selliseks riigiks vdib pidada ka Eestit.

Paljud riigid, sh Eesti kasutavad kombineeritud pensionisiisteemi, mis koosneb nii jooksval kui
eelfinantseerimisel pdhinevast osast. Eesti pensionisiisteem koosneb kolmest sambast, millest
esimene sammas (riiklik pension) pdhineb jooksval finantseerimisel ning teine ja kolmas sammas
(kohustuslik kogumispension ja vabatahtlik kogumispension) toetuvad -eelfinantseerimise
pohimottele. Teise ja kolmanda samba juures on inimesel vdimalik valida endale sobiv

investeerimisfond, samas vdib valitud fond mdjutada oluliselt tulevast pensioni suurust.

Inimese poolt tulevikus saadava pensioni suurus soltub nii inimesest endast kui teguritest, mida tal
otseselt mojutada ei ole voimalik. Osalt on pensionide suurus seotud demograafiliste ja
majanduslike protsessidega ja ka pensionifondi juhtimise edukusega. Samas on inimesel vdimalik
Eestis valida endale pensionifond. Inimese jaoks on oluline, et pensionifondi tootlus oleks korge,
kuid samas peab arvestama ka fondiga seotud riske ja seda eriti pensioniea ldhenedes.
Investeerimisriskide tottu ei ole pensionifondide tootlus kdigil aastatel ihesugune ja on vdimalik,
et ka inimese pensionivara vddrtus vdheneb. Tootluse ja riski korval peab arvestama ka

pensionifondidesse investeerimisega seotud kuludega.
To0s viidi 14bi Eesti pensionisiisteemi analiiiis, milles vorreldi kahte hiipoteetilist inimest, kellest

esimene oli 63-aastane ja teine 23-aastane. Arvutati vidlja mdlema inimese sissemaksed

pensionisiisteemi ning prognoositi pensionivara kasvu ja tulevast pensioni.
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Analiiiisi kéigus leidis kinnitust hiipotees, et Eesti pensionisiisteem tagab kdrgema pensioni 23-
aastasele inimesele vorreldes 63-aastase inimesega. Selgus, et 23-aastane inimene saavutab
korgema tootluse nii teise kui kolmandasse pensionisambasse investeerides. Sealjuures 63-aastase
inimese puhul jdéb teise samba tootlus alla inflatsioonile. 23-aastasel inimesel on pensioni ja
viimase brutopalga suhe kdrgem kui 63-aastasel, mis tdhendab, et tdna 23-aastane inimene

pensionile jiddes oma elustandardit paremini siilitada kui 63-aastane.

T66 tulemused toovad vilja 2008.a. finantskriisi tugeva negatiivse moju 63-aastase inimese
pensionikogumisele. Kuna 23-aastane inimene sel ajal pensionit veel ei kogunud, siis see on tiheks
pOhjuseks, miks ta saavutab kokkuvdttes paremaid tulemusi. T66 tulemused ilmestavad ka Eesti
pensionifondide vordlemisi kehva tootlust. Seda véljendab asjaolu, et ka 23-aastane inimene, kes
kogu elu jooksul teise ja kolmandasse pensionifondi investeerib hakkab 16puks pensionit saama
oluliselt vihem vorreldes oma pensionieelse palgaga. Samas on tema rahaline olukord pensionieas
parem kui enamikul ténastel pensiondridel. T66 tulemused néitavad ka teise ja kolmanda samba
tahtsust Eesti pensionisiisteemis. Kuigi 63-aastasel inimesel ei Onnestu neisse kuigi palju
pensioniraha koguda, siis 23-aastasel inimesel moodustavad need tulevasest pensionist suurema

osa.
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SUMMARY

ANALYSIS OF ESTONIAN PENSION SYSTEM PROFITABILITY BASED ON THE
EXAMPLE OF TWO AGE GROUPS

Valeria Tomingas

The main purpose of a pension system is to guarantee income to elderly people, while they are not
capable of working due to their age. Pension system is the biggest income transfer system in the
society, in which payments from working-aged people are used for providing income to old-age
pensioners. During the last years, issue of pension system has become acute in Estonia as the
demographic processes have caused a situation, in which the number of working-aged people in
the future will be low in comparison to old-age pensioners. In addition, the topic is acute as there
is a wide-spread belief that investment in pension funds is useful only if a person is young and can
invest over many decades. It is believed that people, who are about to retire in near future have

almost no help at all from pension funds.

Thus, it is important to find out, what is the profitability of Estonian pension system for different
age groups. The features of pension system will be distinguished to a greatest extent, when very
young people, who are about to start investing in pension funds, are compared to people, who are

about to retire.

The aim of the thesis is to evaluate the profitability of Estonian pension funds on the example of
pension payements for two age groups. The author assumes that the Estonian pension system will
guarantee higher income to a person, who is today 23-years old, than to a person, who is today 63-

years old.

The Estonian pension system was analyzed by using data from Pension Centre and Statistics

Estonia. In addition, Ministry of Finance economic forecast data was applied in the analysis. The
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payment to and from the pension system was calculated for two hypothetical persons. One of them
is 23-years old at the end of 2017 and the other one is 63-years old at the end of 2017.

According to the results of the analysis the assumption about Estonian pension system was
supported. It can be stated that the Estonian pension system will guarantee higher income to a
person, who is today 23-years old, than to a person, who is today 63-years old. Today 23-years old
person will have higher profitability both for the second and third pillar of the Estonia pension
system. For today 63-year old person, profitability of the second pillar will be lower than inflation.
The replacement rate between pension and wage will be higher for today 23-year old person, which
means that he can maintain his life standard in the old age better than a today 63-year old person.

The results of the thesis highlight the negative effects of recent financial crisis on the Estonian
pension system. The crisis was especially hurtful for the today 63-year old person. As the today
23-year old person had not started investing in pension fund during the recent financial
crisis,which is one of the main reason, why he will achieve better results in pension investing. The
results of the analysis show that the profitability of Estonian pension funds is relatively low. Low
profitability leads to a situation, in which even the today 23-year old person will have his pension
payments much lower than his last wage income before retirement. At the same time, he is

financially better of than the today 63-year old person and people, who have retired earlier.

The results of the thesis show that the third pillar has great importance in the Estonian pension
system. Investing in third pillar will increase pension payments remarkable, which means that
investing only in the second pillar will result in a relatively low pension in the future. Investing in
the third pillar will increase pension payments even for the today 63-year old person despite the

short investment period.
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Lisa 1. Keskmise brutopalga andmed ja prognoosid

Keskmine Keskmine Keskmine
brutokuupalk | Palga brutokuupalk | Palga brutokuupalk | Palga
Aasta , eur kasv, % | Aasta , eurot kasv, % | Aasta , eurot kasv, %
2002 393 2031 2213| 4,0 2060 6901| 4,0
2003 430 94 2032 2301 4,0 2061 7178 4,0
2004 466| 84 2033 2394 40 2062 7465 4,0
2005 516| 10,8 2034 2489| 4,0 2063 7763 4,0
2006 601| 16,5 2035 2589 4,0 2064 8074 4,0
2007 725| 20,5 2036 2692 4,0 2065 8397, 4,0
2008 825| 13,9 2037 2800 4,0 2066 8733 4,0
2009 784| -5,0 2038 2912 40 2067 9082 4,0
2010 792 1,1 2039 3029| 4,0 2068 9445 40
2011 839| 59 2040 3150| 4,0 2069 9823 4,0
2012 887| 57 2041 3276| 4,0 2070 10216| 4,0
2013 949| 7,0 2042 3407| 4,0 2071 10624| 4,0
2014 1005 59 2043 3543 4,0 2072 11049| 4,0
2015 1065| 6,0 2044 3685| 4,0 2073 11491| 4,0
2016 1146 7,6 2045 3832 4,0 2074 11951| 4,0
2017 1217 6,2 2046 3985| 4,0 2075 12429 4,0
2018 1280 5.2 2047 4145 4,0 2076 12926| 4,0
2019 1351 55 2048 4311 4,0 2077 13443 4,0
2020 1422 53 2049 4483 4,0 2078 13981| 4,0
2021 1495| 51 2050 4662| 4,0 2079 14540| 4,0
2022 1555 4,0 2051 4849 4,0 2080 15122 4,0
2023 1617 4,0 2052 5043| 4,0 2081 15727 4,0
2024 1682 4,0 2053 5245 4,0 2082 16356| 4,0
2025 1749 4,0 2054 5454 40 2083 17010| 4,0
2026 1819| 4,0 2055 5673| 4,0 2084 17691 4,0
2027 1892 4,0 2056 5899 4,0 2085 18398 4,0
2028 1967 4,0 2057 6135| 4,0 2086 19134| 4,0
2029 2046 4,0 2058 6381 4,0 2087 19899 4,0
2030 2128| 4,0 2059 6636| 4,0 2088 20695 4,0
Allikas: autori koostatud Statistikaameti ja Rahandusministeerium (2017) andmetel
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Lisa 2. Riikliku pensioni suhe keskmisesse brutopalka

Staaz 40 aastat Staaz 45 aastat
Suhe Suhe
keskmisesse keskmisesse
Staazi-ja brutopalka brutopalka
Aasta | Baasosa |kindlustusosa| Pension (%) Pension (%)
2002 28,4048 3,191 156,06 39,7 172,02 43,8
2003 36,8980 3,335 170,30 39,6 186,97 43,5
2004 40,0935 3,485 179,50 38,5 196,92 42,3
2005 49,6803 3,642 195,36 37,9 213,56 41,4
2006 53,5149 3,806 205,75 34,2 224,77 37,4
2007 69,4928 3,977 228,57 31,5 248,46 34,3
2008 108,6801 4,156 274,92 33,3 295,70 35,8
2009 | 114,6575 4,343 288,38 36,8 310,09 39,6
2010 114,6575 4,343 288,38 36,4 310,09 39,1
2011 | 114,6575 4,343 288,38 34,4 310,09 37,0
2012 120,2069 4,515 300,81 33,9 323,38 36,5
2013 | 126,8183 4,718 315,54 33,2 339,13 35,7
2014 134,9093 4,964 333,47 33,2 358,29 35,7
2015 | 144,2585 5,245 354,06 33,2 380,28 35,7
2016 153,3035 5,514 373,86 32,6 401,43 35,0
2017 161,9038 5,767 392,58 32,3 421,42 34,6
Allikas: autori arvutused Statistikaameti ja Pensionikeskuse andmetel
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Lisa 3. Prognoositav 18-64-aastaste ning 65-aastaste ja vanemate elanike arv

Aasta 18-64 65 ja vanemad Suhe Vajalik pensioniga
2017 825 520 237 024 3,48 65
2018 817 998 239 278 3,42 65
2019 811 881 240 953 3,37 65
2020 804 627 243 358 3,31 65
2021 797 452 246 080 3,24 65
2022 790 909 248 221 3,19 65
2023 785 291 250 415 3,14 65
2024 780 010 252 679 3,09 65
2025 774 855 255 268 3,04 65
2026 770 033 257 976 2,98 65
2027 765 842 260 514 2,94 65
2028 762 580 262 559 2,90 66
2029 760 480 263 784 2,88 66
2030 758 684 265 016 2,86 66
2031 757 815 265 579 2,85 66
2032 757 481 265 827 2,85 66
2033 757 301 265 993 2,85 66
2034 756 449 266 840 2,83 66
2035 754 980 268 269 2,81 66
2036 753 100 269 974 2,79 66
2037 750771 271 875 2,76 66
2038 748 429 273 470 2,74 66
2039 746 255 274 571 2,72 67
2040 743 542 275 805 2,70 67
2041 740 447 276 989 2,67 67
2042 736 735 278 370 2,65 67
2043 732 565 279 834 2,62 67
2044 728 111 281 259 2,59 67
2045 723 146 282 922 2,56 67
2046 717 664 284918 2,52 67
2047 711 457 287 536 2,47 68
2048 704 994 290 397 2,43 68
2049 697 771 294 100 2,37 68
2050 690 594 297 908 2,32 68

Allikas: autori arvutused Statistikaameti andmetel
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Lisa 4. Kohustusliku kogumispensioni indeksi vairtused

Kuupidev EPI-00 EPI-25 EPI-50 EPI-75
1.07.2002 100,000 100,000 100,000
1.01.2003 102,766 101,240 100,412
1.01.2004 105,654 107,649 109,713
1.01.2005 111,448 116,287 122,476
1.01.2006 114,421 127,129 142,289
1.01.2007 113,873 132,606 155,255
1.01.2008 115,927 138,546 166,212
1.01.2009 113,577 112,007 120,731
1.01.2010 122,622 120,897 137,853 100,000
1.01.2011 127,889 128,647 152,451 116,052
1.01.2012 129,494 126,375 143,924 104,860
1.01.2013 138,630 137,901 157,943 117,881
1.01.2014 137,752 140,660 164,061 124,342
1.01.2015 142,847 147,227 172,840 130,672
1.01.2016 142,729 150,133 177,649 136,191
1.01.2017 144,741 153,090 183,570 143,372
14.11.2017 145,002 156,868 190,548 151,800

Allikas: pensionikeskus
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Lisa 5. Kohustusliku kogumispensioni fondide tootlused

Fond Liik 3a 5a 10a
LHV Pensionifond S Konservatiivne 1,06 1,84 4,60
LHV Pensionifond XS Konservatiivne 1,05 1,90 451
Luminor C Pensionifond Konservatiivne 0,93 1,56 —
SEB Konservatiivne Pensionifond Konservatiivne 0,02 0,13 2,30
Swedbank Pensionifond K1 (Konservatiivne
strateegia) Konservatiivne 0,33 0,90 1,13
LHV Pensionifond M Tasakaalustatud 3,22 3,38 4,32
Luminor B Pensionifond Tasakaalustatud 2,17 2,85 -
SEB Optimaalne Pensionifond Tasakaalustatud 0,72 1,52 -
Swedbank Pensionifond K2 (Tasakaalustatud
strateegia) Tasakaalustatud 1,61 2,40 0,90
LHV Pensionifond L Progressiivne 3,97 4,07 3,67
Luminor A Pensionifond Progressiivne 3,68 481 -
SEB Progressiivne Pensionifond Progressiivne 2,65 3,36 0,13
Swedbank Pensionifond K3 (Kasvustrateegia) | Progressiivne 3,83 4,44 1,35
LHV Pensionifond XL Agressiivne 4,82 5,03 3,92
Luminor A Pluss Pensionifond Agressiivne 5,48 6,44 -
SEB Energiline Pensionifond Agressiivne 4,22 4,96 -
Swedbank Pensionifond K4 (Aktsiastrateegia) | Agressiivne 5,85 6,12 -

Allikas: Pensionikeskus
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Lisa 6. Vabatahtliku kogumispensioni fondide puhasvéirtused

Luminor Luminor SEB
LHV Aktsiad SEB LHV Intress Tasakaaluk
Téiendav 100 Aktiivne | Swedbank | Pensionifon Pluss as Swedbank
Pensionifon | Pensionifon | Pensionifon | Pensionifon | d Intress | Pensionifon | Pensionifon | Pensionifon
d d d dvVvs3 Pluss d d dVvi
1.01.2003 0,5899 0,7347 0,8040
1.01.2004 0,6577 0,6493 0,8098 0,9133
1.01.2005 0,7209 0,6400 0,8085 0,9095 1,0156
1.01.2006 0,9740 0,8494 1,1082 1,0305 1,1370
1.01.2007 1,0980 1,0551 1,3568 1,1222 1,2162
1.01.2008 1,1836 1,1870 1,4719 1,2325 1,2659
1.01.2009 0,7800 0,6848 0,5701 0,7082 0,6406 0,9199 0,9334
1.01.2010 1,0596 0,9081 0,7814 0,8821 0,6864 1,0185 1,0205
1.01.2011 1,2407 1,0805 0,9328 1,0260 0,7106 1,1013 1,0778
1.01.2012 1,1122 0,9670 0,8040 0,9222 0,7019 0,6544 1,0709 1,0645
1.01.2013 1,2760 1,0969 0,8904 1,0511 0,7627 0,7081 1,1330 1,1907
1.01.2014 1,3714 1,2245 0,9393 1,0959 0,7668 0,7135 1,1524 1,2141
1.01.2015 1,3941 1,3260 1,0399 1,2067 0,7887 0,7623 1,2092 1,2817
1.01.2016 1,5109 1,3746 1,0687 1,2162 0,7868 0,7718 1,1963 1,2836
1.01.2017 1,6006 1,5065 1,1373 1,3301 0,7977 0,7989 1,2183 1,3030
14.11.201
7 1,6902 1,5851 1,2388 1,4452 0,7913 0,8129 1,2388 1,3220

Allikas: Pensionikeskus
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Lisa 7. Vabatahtliku kogumispensioni fondide tootlused

Luminor Luminor SEB
LHV Aktsiad SEB LHV Intress Tasakaaluk
Téiendav 100 Aktiivne | Swedbank | Pensionifon Pluss as Swedbank
Pensionifon | Pensionifon | Pensionifon | Pensionifon | d Intress | Pensionifon | Pensionifon | Pensionifon
Aasta d d d dVvs Pluss d d dvi
2003 115 10,2 13,6
2004 9,6 24,5 12,3 11,2
2005 351 32,7 37,1 13,3 12,0
2006 12,7 24,2 22,4 8,9 7,0
2007 7,8 12,5 8,5 9,8 4,1
2008 -34,1 -52,0 -51,9 -25,4 -26,3
2009 358 32,6 37,1 24,6 7,2 10,7 9,3
2010 171 19,0 194 16,3 3,5 8,1 5,6
2011 -10,4 -10,5 -13,8 -10,1 -1,2 -2,8 -1,2
2012 14,7 13,4 10,7 14,0 8,7 8,2 58 11,9
2013 7,5 11,6 55 43 0,5 0,8 1,7 2,0
2014 1,7 8,3 10,7 10,1 2,9 6,8 4,9 5,6
2015 8,4 37 2,8 0,8 -0,2 1,2 -11 0,1
2016 5,9 9,6 6,4 9,4 14 35 1,8 15
2017 6,4 6,0 10,2 9,9 -0,9 2,0 1,9 1,7

Allikas: autori arvutused Pensionikeskuse andmetel
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Lisa 8. Vabatahtliku kogumispensioni fondide korge ja madala riskiga
fondide indeksi jargi

Aasta Korge risk Madal risk
2003 11,5 11,8
2004 21,3 11,8
2005 35,2 12,7
2006 21,1 8,0
2007 9,3 7,2
2008 -48,5 -25,8
2009 29,9 10,0
2010 17,4 6,8
2011 -11,0 -2,0
2012 13,3 8,6
2013 59 1,7
2014 8,8 53
2015 2,7 -0,4
2016 8,2 1,8
2017 9,0 1,7

Allikas: autori arvutused Pensionikeskuse andmetel

55



Lisa 9. Raha ajaviartus 2017a hindades

Aasta | Véirtus 2017 hindades | Aasta | Vaidrtus 2017 hindades | Aasta | Viirtus 2017 hindades
2002 1,5844 2031 0,7454 2060 0,4197
2003 1,5641 2032 0,7308 2061 0,4115
2004 1,5185 2033 0,7164 2062 0,4034
2005 1,4587 2034 0,7024 2063 0,3955
2006 1,3972 2035 0,6886 2064 0,3878
2007 1,3107 2036 0,6751 2065 0,3802
2008 1,1873 2037 0,6619 2066 0,3727
2009 1,1884 2038 0,6489 2067 0,3654
2010 1,1538 2039 0,6362 2068 0,3582
2011 1,0989 2040 0,6237 2069 0,3512
2012 1,0576 2041 0,6115 2070 0,3443
2013 1,0288 2042 0,5995 2071 0,3376
2014 1,0299 2043 0,5877 2072 0,3310
2015 1,0350 2044 0,5762 2073 0,3245
2016 1,0340 2045 0,5649 2074 0,3181
2017 1,0000 2046 0,5538 2075 0,3119
2018 0,9737 2047 0,5430 2076 0,3058
2019 0,9500 2048 0,5323 2077 0,2998
2020 0,9268 2049 0,5219 2078 0,2939
2021 0,9086 2050 0,5117 2079 0,2881
2022 0,8908 2051 0,5016 2080 0,2825
2023 0,8733 2052 0,4918 2081 0,2769
2024 0,8562 2053 0,4821 2082 0,2715
2025 0,8394 2054 0,4727 2083 0,2662
2026 0,8230 2055 0,4634 2084 0,2610
2027 0,8068 2056 0,4543 2085 0,2558
2028 0,7910 2057 0,4454 2086 0,2508
2029 0,7755 2058 0,4367 2087 0,2459
2030 0,7603 2059 0,4281 2088 0,2411

Allikas: autori arvutused Statistikaameti ja Rahandusministeerium (2017) andmetel
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Lisa 10. Sissemaksed 63-aastane ilma kolmanda sambata jooksvates hindades

Enda Riigi Kokku I I
sissemakse | sissemakse | sissemakse sammas sammas
Brutopalk | Sissemakse | Kindlustus- |1l I I aasta aasta
Aasta | Brutopalk | aastas | sambasse | osak sambasse |sambasse |sambasse |Fondivalik Tootlus |alguses |Juurdekasv |16pus

2002 393 4712 848 0,9 47 94 141 | Progressiivne 0,4 141,4 0,6 141,9
2003 430 5156 825 0,8 103 206 309 | Progressiivne 9,3| 4513 41,8 4931
2004 466 5589 894 0,8 112 224 335 | Progressiivne 116| 8284 96,4| 9248
2005 516 6192 991 0,8 124 248 371 | Progressiivne 16,2| 1296,3 209,7| 1506,0
2006 601 7215 1154 0,8 144 289 433 | Progressiivne 9,1| 19389 176,7| 2115,6
2007 725 8694 1391 0,8 174 348 522 | Progressiivne 7,1| 26372 186,1| 2823,3
2008 825 9903 1584 0,8 198 396 594 | Tasakaalustatud -19,2| 34175 -654,6 | 2762,9
2009 784 9406 1693 0,9 94 188 282 | Tasakaalustatud 7,9 3045,0 241,7| 3286,7
2010 792 9508 1711 0,9 190 190 380 | Tasakaalustatud 6,4| 3667,0 235,1| 3902,1
2011 839 10068 1611 0,8 201 403 604 | Tasakaalustatud -1,8| 4506,2 -79,6 | 4426,6
2012 887 10644 1703 0,8 213 426 639 | Tasakaalustatud 9,1| 5065,2 462,0| 5527,2
2013 949 11388 1822 0,8 228 456 683 | Konservatiivne -0,6 | 6210,5 -39,3| 6171,2
2014 1005 12060 1930 0,8 241 482 724 | Konservatiivne 3,7| 6894,8 255,0| 7149,7
2015 1065 12780 2045 0,8 256 511 767 | Konservatiivne -0,1| 7916,5 -6,5| 7910,0
2016 1146 13752 2200 0,8 275 550 825 | Konservatiivne 14| 8735,1 123,1| 8858,3
2017 1217 14604 2337 0,8 292 584 876 | Konservatiivne 0,2| 97345 20,1| 9754,6

Allikas: autori arvutused
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Lisa 11. Sissemaksed 63-aastane ilma kolmanda sambata 2017.a. hindades

Aast | Brutopal | Brutopalk Sissemakse | Kindlustusos | Enda sissemakse 11 Riigi sissemakse 11 Kokku sissemakse Il

a k aastas sambasse ak sambasse sambasse sambasse

2002 622 7466 1344 0,9 75 149 224
2003 672 8065 1290 0,8 161 323 484
2004 707 8487 1358 0,8 170 339 509
2005 753 9032 1445 0,8 181 361 542
2006 840 10081 1613 0,8 202 403 605
2007 950 11396 1823 0,8 228 456 684
2008 980 11757 1881 0,8 235 470 705
2009 932 11178 2012 0,9 112 224 335
2010 914 10970 1975 0,9 219 219 439
2011 922 11064 1770 0,8 221 443 664
2012 938 11257 1801 0,8 225 450 675
2013 976 11716 1875 0,8 234 469 703
2014 1035 12420 1987 0,8 248 497 745
2015 1102 13228 2116 0,8 265 529 794
2016 1185 14220 2275 0,8 284 569 853
2017 1217 14604 2337 0,8 292 584 876

Allikas: autori arvutused
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Lisa 12. Pensionisiisteemi valjamaksed 63-aastane ilma kolmanda sambata

| samba

suhe

keskmisesse Pension

Keskmine | brutopalka |Isamba |1l samba | Kokku |2017.a.
Aasta brutopalk | (%) pension |pension |pension |hindades

2018 1280 32,3 425 43 468 456
2019 1351 32,2 449 43 492 467
2020 1422 32,1 472 43 515 AT7
2021 1495 32,0 496 43 539 490
2022 1555 31,9 516 43 559 498
2023 1617 31,8 537 43 580 506
2024 1682 31,7 558 43 601 515
2025 1749 31,6 581 43 624 524
2026 1819 31,5 604 43 647 532
2027 1892 31,4 628 43 671 541
2028 1967 31,3 653 43 696 551
2029 2046 31,2 679 43 722 560
2030 2128 31,1 706 43 750 570
2031 2213 31,0 735 43 778 580
2032 2301 30,9 764 43 807 590
2033 2394 30,8 795 43 838 600
2034 2489 30,7 826 43 870 611
2035 2589 30,6 860 43 903 622
2036 2692 30,5 894 43 937 633
2037 2800 30,4 930 43 973 644

Allikas: autori arvutused
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Lisa 13. Sissemaksed kolmandasse sambasse 63-aastane jooksvates

hindades
i i
Sissemakse sammas sammas
Il Tulumaksu aasta aasta

Aasta sambasse | tagastus Fondivalik | Tootlus |[alguses |Tulu 16pus
2002 212 -55 Korge risk 6,5 212 14 226
2003 232 -60 Korge risk 115 458 53 510
2004 251 -65 Korge risk | 21,3 762 162 924
2005 279 -67 Korgerisk| 35,2 1203 424 1626
2006 325 -75 Korge risk | 21,1 1951 411 2362
2007 391 -86 Korge risk 9,3 2753 256 3009
2008 446 -94 Madal risk | -25,8 3454 -891 2564
2009 423 -89 Madal risk| 10,0 2987 298 3285
2010 428 -90 Madal risk 6,8 3713 254 3967
2011 453 -95 Madal risk | -2,0 4420 -90 4331
2012 479 -101 Madal risk 8,6 4810 412 5221
2013 512 -108 Madal risk 1,7 5734 98 5832
2014 543 -114 Madal risk 5,3 6375 335 6710
2015 575 -115 Madal risk | -0,4 7285 -28 7257
2016 619 -124 Madal risk 1,8 7876 142 8018
2017 657 -131 Madal risk 1,7 8676 150 8825

Allikas: autori arvutused
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Lisa 14. Sissemaksed kolmandasse sambasse 63-aastane 2017.a. hindades

i i
Sissemakse sammas sammas
Il Tulumaksu | aasta aasta
Aasta sambasse | tagastus alguses | Tulu 16pus

2002 336 -87 336 22 358

2003 363 -94 716 82 798

2004 382 -99 1157 246 1403
2005 406 -98 1754 618 2372
2006 454 -104 2726 574 3300
2007 513 -113 3609 335 3944
2008 529 -111 4101 -1057 3044
2009 503 -106 3550 354 3904
2010 494 -104 4284 293 4577
2011 498 -105 4857 -98 4759
2012 507 -106 5087 436 5522
2013 527 -111 5899 101 6000
2014 559 -117 6565 345 6910
2015 595 -119 7540 -29 7511
2016 640 -128 8144 147 8291
2017 657 -131 8676 150 8825

Allikas: autori arvutused
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Lisa 15. Pensionisiisteemi viljamaksed 63-aastane koos kolmanda sambaga

Pension
I samba |1l samba |1l samba | Kokku |2017.a.
Aasta pension | pension |pension |pension |hindades
2018 425 43 39 507 494
2019 449 43 39 531 504
2020 472 43 39 554 514
2021 496 43 39 578 526
2022 516 43 39 598 533
2023 537 43 39 619 541
2024 558 43 39 640 548
2025 581 43 39 663 556
2026 604 43 39 686 565
2027 628 43 39 710 573
2028 653 43 39 735 582
2029 679 43 39 761 590
2030 706 43 39 789 600
2031 735 43 39 817 609
2032 764 43 39 846 618
2033 795 43 39 877 628
2034 826 43 39 909 638
2035 860 43 39 942 648
2036 894 43 39 976 659
2037 930 43 39 1012 670

Allikas: autori arvutused
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Lisa 16. Sissemaksed 23-aastane ilma kolmanda sambata jooksvates hindades

Enda Riigi Kokku 1 I

sissemakse | sissemakse | sissemakse sammas sammas

Brutopalk | Sissemakse Il Il I aasta aasta

Aasta | Brutopalk | aastas I sambasse | Kindlustusosak | sambasse |sambasse |sambasse |Fondivalik Tootlus | alguses | Juurdekasv | 16pus
2015 1065 12 780 2 045 0,8 256 511 767 | Agressiivne 4,2 767 32 799
2016 1146 13752 2 200 0,8 275 550 825 | Agressiivne 5,3 1624 86| 1710
2017 1217 14 604 2 337 0,8 292 584 876 | Agressiivne 5,9 2 586 152 2738
2018 1280 15 360 2 458 0,8 307 614 922 | Agressiivne 55 3660 201| 3861
2019 1351 16 212 2 594 0,8 324 648 973 | Agressiivne 55 4834 266| 5100
2020 1422 17 064 2730 0,8 341 683 1 024 | Agressiivne 55 6124 337| 6460
2021 1495 17 940 2870 0,8 359 718 1 076 | Agressiivne 55 7 537 415| 7951
2022 1555 18 658 2 985 0,8 373 746 1119 | Agressiivne 55 9071 499| 9570
2023 1617 19 404 3 105 0,8 388 776 1 164 | Agressiivne 55 10 734 590| 11324
2024 1682 20 180 3229 0,8 404 807 1211 | Agressiivne 55 12 535 689| 13224
2025 1749 20 987 3358 0,8 420 839 1 259 | Agressiivne 55 14 484 797 | 15280
2026 1819 21827 3492 0,8 437 873 1 310 | Agressiivne 55 16 590 912| 17502
2027 1892 22 700 3632 0,8 454 908 1 362 | Agressiivne 55 18 864 1038| 19902
2028 1967 23 608 3777 0,8 472 944 1 416 | Agressiivne 55 21 318 1173| 22491
2029 2 046 24 552 3928 0,8 491 982 1 473 | Agressiivne 55 23964 1318| 25282
2030 2128 25534 4 085 0,8 511 1021 1 532 | Agressiivne 55 26 814 1475| 28289
2031 2213 26 556 4 249 0,8 531 1062 1 593 | Agressiivne 55 29 882 1644 | 31526
2032 2 301 27 618 4419 0,8 552 1105 1 657 | Agressiivne 55 33183 1825| 35008
2033 2 394 28 723 4 596 0,8 574 1149 1723 | Agressiivne 55 36 731 2020| 38751
2034 2 489 29 871 4779 0,8 597 1195 1792 | Agressiivne 55 40544 2230| 42773
2035 2 589 31 066 4971 0,8 621 1243 1 864 | Agressiivne 55 44 637 2 455| 47 092
2036 2692 32 309 5169 0,8 646 1292 1 939 | Agressiivne 55 49 031 2697 | 51728
2037 2 800 33601 5376 0,8 672 1344 2 016 | Agressiivne 55 53 744 2956 | 56 700
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2038 2912 34 945 5591 0,8 699 1398 2 097 | Agressiivne 55 58 796 3234 | 62030
2039 3029 36 343 5815 0,8 727 1454 2 181 | Agressiivne 55 64 211 3532| 67742
2040 3150 37 797 6 047 0,8 756 1512 2 268 | Agressiivne 55 70010 3851| 73861
2041 3276 39 309 6 289 0,8 786 1572 2 359 | Agressiivne 55 76 219 4192| 80411
2042 3407 40 881 6 541 0,8 818 1635 2 453 | Agressiivne 55 82 864 4558 | 87422
2043 3543 42516 6 803 0,8 850 1701 2 551 | Agressiivne 55 89 973 4949 | 94921
Agressiivne 102

2044 3685 44 217 7075 0,8 884 1769 2 653 55 97 574 5367 941
Agressiivne 105 111

2045 3832 45 986 7 358 0,8 920 1839 2759 55 700 5814 514
Agressiivne 114 120

2046 3985 47 825 7 652 0,8 957 1913 2 870 55 383 6 291 674
Agressiivne 123 130

2047 4 145 49738 7 958 0,8 995 1990 2 984 55 658 6 801 460
Agressiivne 133 140

2048 4311 51728 8 276 0,8 1035 2 069 3104 55 563 7 346 909
Agressiivne 144 152

2049 4 483 53 797 8 607 0,8 1076 2 152 3228 55 137 7928 065
Agressiivne 155 163

2050 4 662 55949 8 952 0,8 1119 2238 3 357 55 421 8 548 970
Agressiivne 167 176

2051 4 849 58 187 9310 0,8 1164 2 327 3491 55 461 9210 671
Agressiivne 180 190

2052 5043 60 514 9682 0,8 1210 2421 3631 55 302 9917 219
Agressiivne 193 204

2053 5 245 62 935 10 070 0,8 1259 2 517 3776 55 995 10 670 664
Agressiivne 208 220

2054 5454 65 452 10 472 0,8 1309 2618 3927 55 592 11 473 064
224 230

2055 5673 68 070 10 891 0,8 1361 2723 4 084 | Tasakaalustatud | 3,0 148 6724 873
235 242

2056 5899 70793 11 327 0,8 1416 2 832 4 248 | Tasakaalustatud | 3,0 120 7 054 174
246 253

2057 6 135 73 625 11 780 0,8 1472 2 945 4 417 | Tasakaalustatud | 3,0 591 7 398 989
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2058 6 381 76 570 12 251 0,8 1531 3063 4 594 | Tasakaalustatud | 3,0 égg 7757 égi
2059 6636 79632 12 741 0,8 1593 3185 4 778 | Tasakaalustatud | 3,0 ﬂé 8134 g;g
2060 6901| 82818 13 251 0,8 1 656 3313 4 969 | Konservatiivne | 2,5 gg‘ll 7 106 gg%
2061 7178 86 130 13781 0,8 1723 3 445 5 168 | Konservatiivne 2,5 lzlgg 7412 383
2062 7 465 89 576 14 332 0,8 1792 3583 5 375 | Konservatiivne 2,5 ggg 7732 gﬂl
2063 7763 93159 14 905 0,8 1863 3726 5590 | Konservatiivne | 2,5 ggg 8 065 ggg
2064 8 074 96 885 15 502 0,8 1938 3 875 5 813 | Konservatiivne 2,5 22(13 8412 ggg

Allikas: autori arvutused
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Lisa 17. Pensionisiisteemi sissemaksed 23-aastane ilma kolmanda sambata 2017 a hindades

Aast | Brutopal | Brutopalk Sissemakse | Kindlustusos | Enda sissemakse Il Riigi sissemakse 11 Kokku sissemakse Il

a k aastas sambasse ak sambasse sambasse sambasse

2015 1102 13228 2116 0,8 265 529 794
2016 1185 14 220 2275 0,8 284 569 853
2017 1217 14 604 2 337 0,8 292 584 876
2018 1246 14 956 2 393 0,8 299 598 897
2019 1283 15 401 2 464 0,8 308 616 924
2020 1318 15 815 2 530 0,8 316 633 949
2021 1358 16 301 2 608 0,8 326 652 978
2022 1385 16 620 2 659 0,8 332 665 997
2023 1412 16 946 2711 0,8 339 678 1017
2024 1440 17 278 2765 0,8 346 691 1037
2025 1468 17 617 2819 0,8 352 705 1057
2026 1497 17 963 2874 0,8 359 719 1078
2027 1526 18 315 2930 0,8 366 733 1099
2028 1556 18 674 2 988 0,8 373 747 1120
2029 1587 19 040 3046 0,8 381 762 1142
2030 1618 19413 3106 0,8 388 777 1165
2031 1650 19794 3167 0,8 396 792 1188
2032 1682 20182 3229 0,8 404 807 1211
2033 1715 20578 3292 0,8 412 823 1235
2034 1748 20981 3357 0,8 420 839 1259
2035 1783 21 393 3423 0,8 428 856 1284
2036 1818 21812 3490 0,8 436 872 1309
2037 1853 22 240 3558 0,8 445 890 1334
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2038 1890 22676 3628 0,8 454 907 1361
2039 1927 23121 3699 0,8 462 925 1387
2040 1965 23574 3772 0,8 471 943 1414
2041 2003 24 036 3 846 0,8 481 961 1442
2042 2042 24 508 3921 0,8 490 980 1470
2043 2082 24 988 3998 0,8 500 1000 1499
2044 2123 25478 4 076 0,8 510 1019 1529
2045 2 165 25978 4 156 0,8 520 1039 1559
2046 2207 26 487 4 238 0,8 530 1059 1589
2047 2251 27 006 4321 0,8 540 1080 1620
2048 2295 27536 4 406 0,8 551 1101 1652
2049 2 340 28 076 4492 0,8 562 1123 1685
2050 2 386 28 626 4 580 0,8 573 1145 1718
2051 2432 29 188 4670 0,8 584 1168 1751
2052 2 480 29 760 4762 0,8 595 1190 1786
2053 2529 30 343 4 855 0,8 607 1214 1821
2054 2578 30938 4 950 0,8 619 1238 1856
2055 2629 31545 5047 0,8 631 1262 1893
2056 2 680 32164 5 146 0,8 643 1287 1930
2057 2733 32794 5247 0,8 656 1312 1968
2058 2786 33 437 5350 0,8 669 1337 2 006
2059 2 841 34 093 5 455 0,8 682 1364 2 046
2060 2 897 34 761 5 562 0,8 695 1390 2 086
2061 2954 35443 5671 0,8 709 1418 2127
2062 3011 36 138 5782 0,8 723 1446 2168
2063 3071 36 847 5895 0,8 737 1474 2211
2064 3131 37 569 6011 0,8 751 1503 2254

Allikas: autori arvutused
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Lisa 18. Pensionisiisteemi viljamaksed 23-aastane ilma kolmanda sambata

| samba

suhe

keskmisesse Pension

Keskmine | brutopalka |Isamba |1l samba |Kokku |2017.a.
Aasta brutopalk | (%) pension | pension |pension |hindades

2065 8397 27,6 2317 1523 3840 1460
2066 8733 27,5 2401 1523 3924 1463
2067 9082 27,4 2488 1523 4011 1466
2068 9 445 27,3 2579 1523 4102 1469
2069 9823 27,2 2672 1523 4195 1473
2070 10 216 27,1 2768 1523 4291 1478
2071 10 624 27,0 2 869 1523 4392 1483
2072 11 049 26,9 2972 1523 4 495 1488
2073 11491 26,8 3080 1523 4 603 1493
2074 11 951 26,7 3191 1523 4714 1500
2075 12 429 26,6 3306 1523 4829 1506
2076 12 926 26,5 3425 1523 4948 1513
2077 13 443 26,4 3549 1523 5072 1520
2078 13981 26,3 3677 1523 5200 1528
2079 14 540 26,2 3810 1523 5333 1536
2080 15122 26,1 3947 1523 5470 1545
2081 15727 26,0 4089 1523 5612 1554
2082 16 356 25,9 4236 1523 5759 1564
2083 17 010 25,8 4 389 1523 5912 1574
2084 17 691 25,7 4 546 1523 6 069 1584

Allikas: autori arvutused
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Lisa 19. Sissemaksed kolmandasse sambasse 23-aastane jooksvates

hindades
i i
Sissemakse sammas sammas
Il Tulumaksu aasta aasta
Aasta sambasse | tagastus Fonidvalik | Tootlus |[alguses |Tulu 16pus

2015 575 -115 Korge risk 6,5 575 37 612
2016 619 -124 Korge risk 6,5 1231 80 1311
2017 657 -131 Korge risk 6,5 1969 128 2 096
2018 691 -138 Korge risk 6,5 2788 181 2 969
2019 730 -146 Korge risk 6,5 3698 240 3939
2020 768 -154 Korge risk 6,5 4707 306 5013
2021 807 -161 Korge risk 6,5 5820 378 6 198
2022 840 -168 Korge risk 6,5 7038 457 7 495
2023 873 -175 Korge risk 6,5 8 368 544 8912
2024 908 -182 Korge risk 6,5 9821 638 10 459
2025 944 -189 Korge risk 6,5 11 403 741 12 144
2026 982 -196 Korge risk 6,5 13 127 853 13 980
2027| 1021 -204 Korge risk 6,5 15001 975 15 977
2028 | 1062 -212 Korge risk 6,5 17 039 1108 18 146
2029| 1105 -221 Korge risk 6,5 19 251 1251 20 503
2030 1149 -230 Korge risk 6,5 21 652 1407 23 059
2031 1195 -239 Korge risk 6,5 24 254 1577 25 830
2032| 1243 -249 Korge risk 6,5 27073 1760 28 833
2033| 1293 -259 Korge risk 6,5 30126 1958 32084
2034| 1344 -269 Korge risk 6,5 33428 | 2173 35601
2035| 1398 -280 Korge risk 6,5 36 999 2 405 39 404
2036| 1454 -291 Korge risk 6,5 40858 | 2656 | 43513
2037| 1512 -302 Korge risk 6,5 45025 | 2927 | 47952
2038| 1573 -315 Korge risk 6,5 49525 | 3219 52 744
2039| 1635 -327 Korge risk 6,5 54 379 3535 57914
2040 1701 -340 Korge risk 6,5 59615 | 3875 63 490
2041 1769 -354 Korge risk 6,5 65 258 4242 69 500
2042| 1840 -368 Korge risk 6,5 71340 | 4637 75977
2043| 1913 -383 Korge risk 6,5 77890 | 5063 82 953
2044 1990 -398 Korge risk 6,5 84943 | 5521 90 464
2045| 2069 -414 Korge risk 6,5 92533 | 6015 98 548
2046| 2152 -430 Korge risk 6,5 100700 | 6546 | 107 246
2047| 2238 -448 Korge risk 6,5 109484 | 7116 | 116600
2048 | 2328 -466 Korge risk 6,5 118928 | 7730 | 126 659
2049| 2421 -484 Korge risk 6,5 129079 | 8390 | 137470
2050| 2518 -504 Korge risk 6,5 139987 | 9099 | 149086
2051| 2618 -524 Korge risk 6,5 151705 | 9861 | 161566
2052| 2723 -545 Korge risk 6,5 164289 | 10679 | 174 968
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2053| 2832 -566 Korge risk 6,5 177800 | 11557 | 189 357
2054 2945 -589 Korge risk 6,5 192302 | 12500 | 204 801
2055 3063 -613 Madal risk | 3,5 207865 | 7275 | 215140
2056| 3186 -637 Madal risk | 3,5 218326 | 7641 | 225967
2057 3313 -663 Madal risk | 3,5 229280 | 8025 | 237 305
2058 | 3446 -689 Madal risk | 3,5 240751 | 8426 | 249177
2059 3583 -717 Madal risk | 3,5 252760 | 8847 | 261607
2060 3727 -745 Madal risk | 3,5 265334 | 9287 | 274 620
2061| 3876 -775 Madal risk | 3,5 278496 | 9747 | 288244
2062 4031 -806 Madal risk | 3,5 292 274 | 10230 | 302 504
2063| 4192 -838 Madal risk | 3,5 306696 | 10734 | 317431
2064| 4360 -872 Madal risk | 3,5 321790 | 11263 | 333053

Allikas: autori arvutused
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Lisa 20. Pensionisiisteemi sissemaksed kolmandasse sambasse 23-aastane
2017.a. hindades

Il i
Sissemakse sammas sammas
Il Tulumaksu | aasta aasta
Aasta sambasse | tagastus alguses | Tulu 16pus

2015 595 -119 595 39 634
2016 640 -128 1273 83 1 356
2017 657 -131 1969 128 2 096
2018 673 -135 2714 176 2 891
2019 693 -139 3513 228 3742
2020 712 -142 4 362 284 4 646
2021 734 -147 5288 344 5632
2022 748 -150 6 269 408 6677
2023 763 -153 7 308 475 7784
2024 778 -156 8 408 547 8 955
2025 793 -159 9572 622 10 194
2026 808 -162 10 803 702 11 505
2027 824 -165 12 104 787 12 890
2028 840 -168 13 478 876 14 354
2029 857 -171 14 929 970 15 900
2030 874 -175 16 462 1070 17 532
2031 891 -178 18 079 1175 19 254
2032 908 -182 19 784 1286 21070
2033 926 -185 21583 1403 22 986
2034 944 -189 23 480 1526 25 006
2035 963 -193 25478 1 656 27 134
2036 982 -196 27 584 1793 29 377
2037| 1001 -200 29 801 1937 31738
2038| 1020 -204 32137 2 089 34 225
2039| 1040 -208 34 595 2 249 36 843
2040| 1061 -212 37 182 2417 39599
2041| 1082 -216 39904 2594 | 42498
2042| 1103 -221 42 767 2 780 45 547
2043 1124 -225 45778 2976 48 754
2044 | 1147 -229 48 945 3181 52 126
2045| 1169 -234 52 273 3398 55671
2046 1192 -238 55771 3625 59 396
2047| 1215 -243 59 447 3864 63 311
2048 | 1239 -248 63 308 4115 67 424
2049| 1263 -253 67365 | 4379 71744
2050| 1288 -258 71625 | 4656 76 281
2051| 1313 -263 76 098 4 946 81 045
2052| 1339 -268 80 795 5252 86 047
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2053| 1365 -273 85725 5572 91 297
2054 1392 -278 90 899 5908 96 808
2055 1420 -284 96 329 3372 99 700
2056 | 1447 -289 99 193 3472 | 102 665
2057 1476 -295 102127 | 3574 | 105702
2058 | 1505 -301 105134 | 3680 | 108 814
2059 1534 -307 108214 | 3787 | 112002
2060 1564 -313 111370 | 3898 | 115268
2061 1595 -319 114602 | 4011 | 118614
2062 1626 -325 117914 | 4127 | 122041
2063| 1658 -332 121306 | 4246 | 125552
2064 1691 -338 124781 | 4367 | 129148

Allikas: autori arvutused
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Lisa 21. Pensionisiisteemi viljamaksed 23-aastane koos kolmanda sambaga

Il Pension
I samba |Il samba |samba |Kokku |2017.a.
Aasta pension |pension |pension |pension |hindades
2065 2317 1523 1471 5311 2019
2066 2401 1523 1471 5395 2011
2067 2488 1523 1471 5482 2003
2068 2579 1523 1471 5573 1996
2069 2672 1523 1471 5666 1990
2070 2768 1523 1471 5762 1984
2071 2869 1523 1471 5863 1979
2072 2972 1523 1471 5966 1975
2073 3080 1523 1471 6074 1971
2074 3191 1523 1471 6185 1967
2075 3306 1523 1471 6300 1965
2076 3425 1523 1471 6419 1963
2077 3549 1523 1471 6543 1961
2078 3677 1523 1471 6671 1960
2079 3810 1523 1471 6804 1960
2080 3947 1523 1471 6941 1961
2081 4089 1523 1471 7083 1961
2082 4236 1523 1471 7230 1963
2083 4389 1523 1471 7383 1965
2084 4546 1523 1471 7540 1968

Allikas: autori arvutused
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