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LUHIKOKKUVOTE

Kéesoleva t60 eesmirgiks on uurida ilidpilaste arvamust pensionireformist, II sambast ja
investeerimisest ning vorrelda saadud tulemusi SEB Panga poolt 14bi viidud uuringu tulemustega.
Samuti antakse t60s iilevaade Eesti pensionisiisteemist, selle pohilistest probleemidest ning

kavandatavast pensionireformist.

Kiisitluse tulemustest selgus, et enamik Opilasi on teadlikud pensionireformist ning valdavalt
leiavad, et reform ei ole positiivne muudatus. Enamik iilidpilasi jddksid pensionireformi
joustumisel II sambasse ning koigest 9% lahkuksid sambast ja 10petaksid kogumise. Enamik

tudengeid leiavad, et Il sammas on vajalik ning et investeerimine on noorele inimesele kasulik.
Vorreldes SEB kiisitluse tulemustega on iilidpilaste hulgas pensionireformi toetus suurem, kuid II
sambast lahkujate osakaal on palju vdiksem. Samuti on {ilidpilaste teadlikkus I sambast parem kui

SEB kusitlusele vastanutel.

Votmesonad: pensionisiisteem, II sammas, pensionireform, investeerimine.



SISSEJUHATUS

Eesti pensionisiisteem koosneb alates 2002. aastast kolmest sambast: I sammas on riiklik pension,
IT sammas on kohustuslik kogumispension ja III sammas on vabatahtlik kogumispension. Sarnane
stisteem on kiibel enamikus Euroopa Liidu riikides. Kui I sammas soltub sotsiaalmaksust ning
praeguste tOtajate arvust ja sissetulekust, siis II sammas on eelfinantseeritud ehk iga inimene
kogub pensioni enda isiklikule pensionikontole. Eestil kasvav vajadus jéitkusuutlikule
pensionisiisteemile, kuna riigis on vananev rahvastik. Selle eesmirgiga vottis Riigikogu 2018.
aastal vastu pensionireformi seaduse, mis muuhulgas muutis pensionilemineku paindlikkust,

pensioniiga ja vanaduspensioni arvutamise valemit.

2019. aastal algatati Riigikogus tdiendav pensionireformi eelndu, mis muuhulgas muudaks II
samba vabatahtlikuks. Reform tooks kaasa ka teisi muudatusi — néiteks tekiks voimalus saada
kogutud raha enne pensioniiga kétte vo1 jitkata kogumist pensioni investeerimiskontol. T66
kirjutamise ajal on president Kersti Kaljulaid eelndu kaks korda tagasi liikanud ning selle
tulemusena on seaduseelndu Riigikohtus arutamisel. II samba vabatahtlikuks muutmist on

kritiseerinud nii Eesti Pank, Rahvusvaheline Valuutafond kui ka fondivalitsejad.

Pensionireformi on eestlaste hulgas mitme kiisimustiku kaudu uuritud ja tulemused on
peegeldanud nii inimeste vihest teadlikkust reformist kui ka véhest valmidust reformi muudatusi
dra kasutada. Uuringute raames on enamasti kiisitletud umbest 1000 inimest ning votnud arvesse
k&iki vanusegruppe. Ulidpilaste arvamust ja nende pensionireformiga seonduvaid plaane ei ole

eraldi uvuritud.

To66 eesmirk on uurida, kuidas toimib Eesti pensionisiisteem, milles seisneb pensionireform, mida
Eesti iilidpilased pensionireformist ja II sambast arvavad ning milline on tudengite kogemus
investeerimisega. Selle uurimiseks korraldatakse kiisitlus ning hiljem vorreldakse tulemusi SEB
Panga koostatud uuringu tulemustega. TOO eesmédrkide saavutamiseks piistitati jérgnevad
uurimiskiisimused:

e Kuidas tootab Eesti pensionisiisteem ning mis on selle peamised probleemid?

e Milles seisneb kavandatav pensionireform?

e Milline on Eesti UliGpilaste arvamus pensionireformist?

o Millised on Eesti lidpilaste plaanid, kui Il sammas vabatahtlikuks muutub?



e Kui head on Eesti ulidpilaste teadmised oma Il sambast ning milline on nende arvamus |1
sambast tldiselt?
e Mida arvavad Eesti ulidpilased investeerimisest?

e Kauidas erinevad Eesti ulidpilaste arvamused SEB kusitluse tulemustest?

Esimeses peatlikis radgitakse Eesti pensionististeemi kolmest sambast ning nende toimimisest,
millega vastatakse esimesele kahele uurimiskisimusele. Samuti tutvustatakse pensionireformi ja

kaasnevaid muudatusi ning esitatakse seonduv kriitika.

Teises peatikis selgitatakse t66 empiirilise osa metoodikat ning antakse ulevaade koostatud

kisitlusest ja vastuste kogumisest.

Kolmandas peatlkis esitatakse esmalt Glidpilaskisitluse ja SEB kisitluse tulemused kisimuste
haaval. Seejarel anallilisitakse Ulidpilaskusitluse tulemusi ning vorreldakse neid SEB kusitluse

tulemustega.

To6 tegemisel olid suureks abiks juhendaja Kristjan Liivamégi ning SEB Elukindlustusest Triin

Messimas, Mari Krumm ja Georgi Suikanen.



1. TEOREETILINE OSA

1.1 Eesti pensionisiisteem

Eesti pensionististeemi eesmark on pensionieas inimeste rahaline kindlustamine ning nende
elustandardi sdilitamine. Alates 2002. aastast koosneb Eesti pensionisiisteem kolmest sambast: |
sammas on riiklik pension, 11 sammas on kohustuslik kogumispension ning 111 sammas on téiendav
ja vabatahtlik kogumispension (Pensionikeskus; Volskis, 2012). | sammast haldab riik, Il ja Ill
sammast haldab Pensionikeskus AS, mille taiediguslik omanik on Nasdag CSD SE (Nasdaq CSD).

Eestis kehtib brutopalgalt sotsiaalmaks 33%, millest 13% laheb tervisekindlustusse ja 20% laheb
pensionitesse. Inimestel, kes on liitunud Il sambaga, ldheb pensionitesse suunatud rahast 16% |
sambasse ja 4% Il sambasse. Sellele lisanduvalt 1&heb nende brutopalgast 2% Il sambasse. Nendel
inimestel, kes 1l sambaga liitunud ei ole, suunatakse kdik 20% sotsiaalmaksust | sambasse. IlI

sammas ehk tdienduslik pension on vabatahtlik. (J8gi, 2015; Pensionikeskus)

2017. aasta seisuga on Euroopa keskmine pensioniiga 65 eluaastat. Eestis hakkas see 2017. aasta
algusest tusma ning jouab 2026. aastaks samuti 65 eluaastani. Siis hakkab pensioniiga sdltuma
keskmisest eeldatavast elueast. Enne 2017. aastat oli pensioniiga Eestis meestel 63 aastat ja naistel

62,5 aastat. (Sotsiaalkindlustusamet)

1.1.1. Pensionisambad

I sammas

Riiklik pension ehk | sammas tagab toimetulekuks minimaalse sissetuleku. Tulevaste pensionaride
| samba pensioni suurus oleneb sellest, kui palju on maksumaksjaid ning kui suur on nende palk.
Riiklikul pensionil on neli suuremat alaliiki: vanaduspension, rahvapension, erinevad erandjuhud
(nt  represseeritu  pension, todvdimetuspension) ning  kutsealade  sooduspensionid.

(Sotsiaalministeerium)

Vanaduspensioni saavad inimesed, kes on joudnud pensioniikka ning kellel on taitunud 15 aastat
pensionistaazi. Vanaduspensioni suurus koosneb kolmest komponendist: pensioni baasosast,

pensioni staaZiosast (t60tatud, Opitud ja armees teenitud perioodidest 1998. aastani) ja pensioni



kindlustusosakute summast (arvestatakse makstud sotsiaalmaksu alusel). VVanaduspensionit saab

ka edasi lukata vdi ennetdhtaegselt taotleda. (Sotsiaalkindlustusamet)

Rahvapension on véiksem kui vanaduspension ning moeldud pensioniikka joudnud inimestele, kes
on Eestis elanud enam kui viis aastat, kuid kellel pole tditunud 15 aastat pensionistaazi. 1. aprillist

2019 on rahvapensioni suurus 205,21 eurot. (Ibid.)

Kutsealade sooduspensioni saavad politsenikud, kaitsevaelased, prokurorid, kohtunikud ning
riigikontrolli ja diguskantsleri t60d teinud inimesed. Samuti kvalifitseeruvad pensionile inimesed,
kes on todtanud tervist kahjustaval kutsealal ning need, kes on teinud sellist t60d, mida vanuse
tottu enam teha ei saa. Pensionislisteemi uunedamise kaigus voOttis Riigikogu vastu
seadusemuudatuse, mis kaotab eripensionid ja kutsealade sooduspensionid. Seadus hakkab
kehtima 1. jaanuarist aastal 2021 (Ibid.)

2015. aasta seisuga sai 50,6% pensionéridest ehk 208 482 inimest vanaduspensioni. Neljandik ehk
24,2% sai toovOimetuspensionit. Rahvapensioni said kdigest 0,4% ja kutsealade sooduspensionit
0,7% pensionéridest. (Kangro, 2017)

Il sammas

Pensionisusteemi Il sammas on samuti kohustuslik, kuid erinevalt 1 sambast on Il sammas
eelfinantseeritud. Kui | sammas p&hineb pay-as-you-go sisteemil, siis 11 sambasse koguvad
maksumaksjad enda pensioniks raha ise. Il sambaga liitunutel laheb igakuisest brutopalgast 2%
pensionikontole ning sellele lisab riik juurde 4%. See raha laheb inimese enda valitud (v6i loosi
alusel madratud) pensionifondi. T66 kirjutamise ajal on Eestis 24 11 samba pensionifondi. Fondi

tlupe on neli: konservatiivne, tasakaalustatud, progressiivne ja agressiivne. (Pensionikeskus)

Fondi tulip méaarab &ra selle, millise osakaaluga tohib fond hoida aktsiate ja aktsiafondide osakuid

ning kui suure osakaaluga vdlakirjades, kinnisvaras, rahas ja borsivalistes varades (vt Tabel 1).



Fondi liik Aktsiate/aktsiafondide Volakirjade, kinnisvara,
maksimaalne lubatud raha, borsivéliste varade
osakaal minimaalne lubatud osakaal

Konservatiivne 0% 100%

Tasakaalustatud 25% 75%

Progressiivne 50% 50%

Agressiivne 75% 25%

Tabel 1. Il samba pensionifondide maksimaalsed osakaalud (Pensionikeskus).

2019. aasta seisuga on Il samba fondide mahtude poolest suurimad progressiivsed pensionifondid
(Ule 60%). Véaiksema mahuga on agressiivsed pensionifondid (lile 10%) ja tasakaalustatud (alla
10%) ning kdige madalama mahuga on konservatiivsed ja indeksfondid (mdlemad alla 5%).
Turuosaliste poolest on suurim Swedbank, suuruselt teine LHV, seejarel SEB, Luminor ja Tuleva.

(Rahandusministeerium, 2018)

Peale fondide tiitibi saab pensionifonde liigitada ka juhtimisvormi jargi aktiivselt ja passiivselt
juhitud fondideks. Aktiivse fondivalitsemise korral tegeleb fondi varade juhtimisega fondijuht.
Fondijuht teeb investeerimisotsuseid vastavalt fondi tulbile, majanduse olukorrale, fondi
strateegiatele ja muudele parameetritele ning vastavalt ostab v6i mub fondi varasid. (Kremnitzer,
2012; LHV, 2017)

Passiivselt juhitud pensionifondid on pidevalt turgudele investeeritud ning tavaliselt pusib fondi
struktuur muutumatuna, olenemata majanduse olukorrast. Lisaks sellele on Eesti passiivselt
juhitud pensionifondid enamasti aktsiafondides, mis teeb neist riskantsema investeeringu Kkui
enamik aktiivselt juhitud fonde, kus on vélakirjade ja deposiitide kaal palju suurem. Samas

kaasneb suurema riskiga suurem ootus kérgemale tootlusele. (Ibid.)

Il sammas on kohustuslik koikidele Eesti kodanikele, kes on siindinud 1983. aastal voi hiljem.
Inimesed, kes stindisid enne 1983. aastat, said vBimaluse sambaga liituda 2002. kuni 2010 aastal.
Parast 2010. aastat nad 1l sambaga enam liituda ei saanud. 2019. aasta alguses oli Il sambaga
liitunud Gle 745 000 inimese, mis moodustab umbes 93% inimestest vanuses 19-63. 2015. aastal
olid Il sambaga liitunutest pensioniealised ainult 27 000 inimest ehk umbes 4%. (Euroopa

Komsjon, 2019; Rahandusministeerium, 2016)




Il samba pensionikontolt saab raha valja votta siis, kui inimene on jdudnud vanaduspensioniikka.
Valjamaksmise tudipe on kolm:

e kui pensionikontole on kogunenud alla 2050 euro ehk alla kimnekordse rahvapensioni
maéara, tehakse arvelduskontole ihekordne valjamakse.

e Kui pensionikontole on kogunenud 2051 kuni 10 260 eurot ehk kuni 50-kordne
rahvapensioni madr, sooritatakse perioodilisi valjamakseid, kuni osakud pensionikontol
otsa saavad. Véljamaksete sagedus vdib olla kord kuus, kord kvartalis voi kord aastas.

e Kui pensionikontole on kogunenud tle 10 260 euro ehk lle 50-kordse rahvapensioni
méaara, sOlmitakse kindlustusseltsiga pensionileping, mille alusel tehakse perioodilisi
pensionimakseid elu 16puni. Valjamaksete sagedus vdib olla kord kuus vdi kord kvartalis.
Kui pensionikontole on kogunenud 700-kordne rahvapensioni méér, voib inimene sdlmida
uhe vdi mitu pensionilepingut ning seda kogu raha vdi osa raha ulatuses (Pensionikeskus;
SEB Pank).

2019. aastal hakkas Riigikogu arutama Il samba reformi, mis muuhulgas muudaks selle
vabatahtlikuks. Téiendavalt saaksid inimesed enne pensionile minekut 11 sambast raha vélja votta
vOi kasutada Il sambasse kogutud raha labi pensioni investeerimiskonto. T66 kirjutamise ajal on
seadus presidendi poolt kaks korda tagasi likatud ning saadetud Riigikohtusse arutamisele.

Reformi on téiendavalt selgitatud peatiikis 1.2.2.

11 sammas

Pensioniststeemi Il sammas on vabatahtlik ning selle eesmark on hoida inimeste elustandardit
pensionile  minnes. Il sambaga liitumiseks on kaks vd@imalust: elukindlustusseltsiga
pensionikindlustuslepingu sdlmimine vai teha ise makseid vabatahtlikku pensionifondi. T66
kirjutamise ajal on Eestis 11 11l samba pensionifondi (Pensionikeskus; Rahandusministeerium,
2020)

Sissemaksete suuruse saab |11 sambaga liitunu valida ise ning samuti saab selle suurust alati muuta.
Sissemakseid on véimalik ka katkestada. 11l sambasse saab aastas maksta kuni 6000 eurot. 111
samba sissemaksetelt saab kusida tagasi ka tulumaksu, mis ei Uleta 15% brutosissetulekust. 111
sambast saab raha vilja votta igal hetkel, kuid enne 55-aastaseks saamist kehtib valjamaksetele
20% tulumaksumadr. ToovBimetuks jadmise korral on maksumaéraks 10% ning elueagsete

valjamaksete korral tulumaksuga maksustamist ei toimu. (Ibid.)
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1.1.2. Eesti pensionisusteem Euroopa kontekstis

Parast Noukogude Liidu lagunemist 1991. aastal vajasid koik Balti riigid suuri pensionireforme.
NOukogude Liidu pensioniiga oli suhteliselt madal: naistel 55 ja meestel 60 eluaastat. Tolleagse
pensioni suurus olenes sellest, kui kaua inimene to66tas ning kui suur oli tema palk viimastel
t0Gaastatel. Mdisteti, et varasemaid pensione pole enam voimalik rahastada ning seel&bi votsid
Eesti, L&ti ja Leedu 1990. aastatel vastu drastilised pensionistusteemi muudatused. Kdik kolm riiki
juurutasid kolmesambalise pensionisiisteemi: Lati esimesena 2001. aastal, Eesti 2002. aastal ning
Leedu 2004. aastal. OECD hinnangul on Balti riikides tehtud pensionireformid pikas perspektiivis
kasulikud ja tootlikud. (OECD, 2004; Vill, 2015; Volskis, 2012)

K&ik Euroopa Liidu riigid on ldinud tle sammastel pdhinevale pensionisiisteemile. Samas on
riigiti erinevused | samba kogumisel. Eesti ja Giheksa teist Euroopa Liidu riiki (sh Lati ja Leedu)
kasutavad notional defined contributions stisteemi, mis kujutab endast raha kogumist ihte suurde
kogumisse. Pensionile minnes teenib inimene annuiteeti vastavalt tehtud t06 rahalisele véartusele,
keskmisele oodatavale elueale ja intressimadrale. Soome ja 12 teist kasutavad defined benefit
pension plaani, mis sarnaneb Eesti I sambale, kuna see oleneb td6taja teenitud palgast, toostaazist
ja vanusest. Erinevalt Il sambast ei olene siiski I samba suurus nendes riikides pensioniraha
tootlusest. Vaatamata erisustele nagu raha kogumise viis, valjavdtmise maksuméaar ja maksete

suurus, on Euroopa Liidus Il ja 111 samba kogumine sarnase péhimdttega. (Eichhorst, 2011)

2015. aasta seisuga sai iga neljas Euroopa Liidu kodanik oma peamise sissetuleku pensionist.
Euroopa Parlamendi analtlsid ennustavad, et jargmise 50 aasta jooksul pensionaride osakaal
kasvab ja selle pdhjusteks on langev sundimus ja pikenev eluiga (Euroopa Parlament, 2015).
Aastal 2016 oli kdige suurema pensionéride osakaaluga riik Euroopa Liidus Sloveenia (29,9%),
madalaimad olid lirimaa (15,8%) ja Kupros (15,6%). Eesti pensionéride osakaal oli veidi tle 24%,

mis on natuke suurem Euroopa Liidu keskmisest (Eurostat, 2019).

2020. aasta seisuga on Euroopa riikide Il sammaste koguvaartus tile 4000 miljardi euro ja liitunuid
ule 68 miljoni inimese, kellest 29 miljonit on pensionil (Pensions Europe, 2020). Merceri 20109.
uuringust selgus, et Euroopa riikides on 1l samba varad peamiselt v6lakirjades ja aktsiates.
Uuringus osalenud riikidest on suurim vélakirjade kaal Portugalis (62%) ja madalaim Sveitsis
(22%). Suurim aktsiate osakaal on Belgias (45%) ja madalaim Taanis (11%). Samuti selgus

uuringust, et mitmed riigid liiguvad tasapisi passiivselt juhitud fondide poole, selgitades seda
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trendi madalate valitsemistasudega. Kasvavas trendis on ka suurem riskide hajutamine, mistottu
on viimastel aastatel suurenenud investeeringud reaalsetesse varadesse, néiteks kinnisvarasse ja
maavaradesse. Faktoritel pdhinev investeerimine, mille kaudu on investoritel voimalik saada
lisanduvat riski ja seega ka lisanduvat oodatavat tulu, on samuti pensionifondides viimastel
aastatel populaarsust kogunud. 2018. aasta jooksul kasvas vdhemalt ihe faktoriga indeksfondi
strateegia kasutamine 7%. (Mercer, 2019)

Eesti 1l samba fondide maht oli 2019. aasta seisuga kokku 4,75 miljardit eurot. VValismaale on
sellest investeeritud 83% ja Eestisse 17% (Eesti Pank, 2019). Investeeringute jaotuse poolest on 11
samba varad valdavalt volakirjades (39%). Suur osa on ka kinnisvarafondides (27%) ja hoiustes
(17%). Aktsiates on 14% ja aktsiafondides 3% investeeringutest. Merceri uuringus osalenud 13
Euroopa riigist olid 1l samba varad valdavalt volakirjades (53%) ja aktsiates (25%), vdiksemal
maéaral deposiitides ja taolistes varades (16%) ning kinnisvaras (3%) (vt Joonis 1).

B Aktsiad/aktsiafondid
B Vdlakirjad/vGlakirjafondid

i Kinnisvara
Eesti
B Muu (hoiused)
Euroopa keskmine -

0.00% 25.00% 50.00% 75.00% 100.00%

Joonis 1. Eesti ja Euroopa riikide 1l samba varade investeeringute jaotus (Mercer, 2019;

Rahandusministeerium, 2019).

Vorreldes 2018. aastaga suurenesid Eesti pensionifondides kinnisvarafondide investeeringud 3%
ja investeeringud aktsiatesse 2%, samas vahenesid vdlakirjade ja hoiuste osakaalud. Kuni 50%
aktsiaosakaaluga pensionifondide turuosa oli 2018. aastal 64,5% ning 75% aktsiaosakaaluga
fondide turuosa 17,3%. Viimase 15 aasta jooksul on suurenenud aktsiate ja vBlakirjade osakaal,
vahenenud on deposiitide, ning aktsia- ja v6lakirjafondide osakaal. 0% aktsiaosakaaluga fondide
turuosa on viimastel aastatel langenud. Seega on varad aastate jooksul liikunud riskivabadest
deposiitidest riskantsematesse aktsiatesse ja vdlakirjadesse, kus oodatav tulu on suurem

(Rahandusministeerium, 2018; Rahandusministeerium, 2019).
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Positiivse trendina on ka keskmised valitsemistasud viimase viie aasta jooksul vahenenud: aastal
2013 oli keskmine valitsemistasu 1,45%, aastaks 2019 langes see 0,7% peale

(Rahandusministeerium, 2018).

1.1.3. Eesti pensionisusteemi probleemid

Demograafiliselt on Eesti vananev riik (Eurostat, 2019). Sotsiaalministeeriumi prognooside
kohaselt langeb Eesti rahvaarv 2060. aastaks 200 000 inimese vdrra. Samas ule 63-aastaste
inimeste osakaal rahvastikus kasvab 41% ehk 106 000 inimese vdrra. Seega on Eestis kasvav

vajadus leida pensioni rahastamise véimalusi. (Rahandusministeerium, 2016)

Arenguseire Keskuse koostatud analiitisi kohaselt hinnatakse pensionisiisteeme kahest aspektist:
pensionide taseme adekvaatsus ja pensionisiisteemi jatkusuutlikkus. Taseme adekvaatsus hindab
pensionististeemi suutlikkust tagada inimestele rahaline kaitse pensionieas. Jatkusuutlikkus votab
arvesse seda, kas pensionisusteem on vdimeline kohanema valiskeskkonna ning demograafiliste
ja majanduskeskkonna muutustega. Analliusist selgus, et Eesti pensionisiisteem on Kkill
jatkusuutlik, kuid tagab vaatamata sellele madala sissetuleku. Autorid pakuvad lahendustena:

e maksude, eeskatt sotsiaalmaksu, tdstmise;

e korgema kohustuslik kogumispensioni madra kehtestamise;

e randekvoodi suurendamise voi

e pensioniea tdstmise (Leppik, 2019).

Arenguseire Keskuse analtitis rohutas ka seda, et Eesti vanureid ohustab suur vaesusrisk. Euroopa
Komisjoni 2016. aasta raportist selgus, et Eesti vanemaealiste AROP e at-risk-of-poverty tase on
40,2%, kui Euroopa keskmine on 14,7%. Raport toob esile ka seda, et Eesti pensionististeemi
ndrkused tekivad pensionéride sGltuvusest pensionist, mitte pensiondride osakaalust elanikkonnas.

(Euroopa Komisjon, 2018)

Analulsides lahemalt 11 sammast selgub, et 98% fondide on mahust aktiivselt juhitud fondides
(Rahandusministeerium, 2018). VVaatamata sellele, on erinevad uuringud naidanud, et passiivselt
juhitud fondid (e indeksfondid) on ajalooliselt teinud paremaid tulemusi kui aktiivselt juhitud
fondid. Samuti on aktiivselt juhitud fondidel tavapéraselt kérgemad tasud kui passiivselt juhitud
fondidel.
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USA finantsettevote Standard & Poor’s koostab perioodiliselt SPIVA (e S&P Indices Versus
Active) raporteid, mis vOrdlevad passiivselt ja aktiivselt juhitud fonde. 2019. aasta esimese kahe
kvartali raport nditas, et Uheaastase perioodi jooksul jaid 70,9% aktiivselt juhitud Ameerika
fondidest alla vastavale turuindeksile. See osakaal suureneb pikemat ajaperioodi vaadates: 15-
aastase perioodi jooksul oli see 87,8%. Samuti oli 15-aastase perioodi jooksul aktiivselt juhitud
fondide ellujgd@mise maar koigest 44% (Brzenk, 2019). Euroopa fondides olid vahed veelgi
suuremad. 2019. aasta SPIVA raportist selgus, et 10-aastase perioodi jooksul jaid 98% globaalsete
investeeringutega Euroopa aktiivsetest fondidest alla vastavale turuindeksile. Fondide ellujgamise
tase oli sellel perioodil 51% (Cairns, 2020). 2017. aasta SPIVA uuring, mis uuris lahemalt
aktiivselt juhitud fondide tasusid, leidis, et vaga suur osa Ameerika aktiivselt juhitud fondidest on
pikaajaliselt madalama tootlusega kui passiivselt juhitud fondid isegi seda enne tasude arvestamist.

Arvestades valitsemistasu oli tootluse erinevus veel suurem (Poirier, 2017).

2019. aastal avaldatud uuring, mis analtitisis 62 000 rahvusvahelist aktsiat, vordles aktsiate tootlust
USA uhekuuliste vdlakirjadega, mis on oma olemuselt riskivabad ning mille tootlus on
tavapéraselt 1-1,5%. Uuringust selgus, et vahemikus 1990-2018 olid kdigest 1,3% aktsiatest
kdrgema tootlusega, kui eelnimetatud vdlakirjad. 61% aktsiatest tdid selle perioodi jooksul
negatiivse tootluse. Seda selgitavad firmade spetsiifilised riskid, mida on hajutatud globaalse
portfelliga voimalik valtida. Kui tavapéraselt on Eesti aktiivselt juhitud pensionifondides 150-300
aktsiat, volakirja ja fondiosakut, siis indeksfondides (nt LHV ja SEB indeksfondid) on aktsia- ja
volakirjaosakuid tuhandeid, mis véldib suurel mééral ettevotete ja sektorite spetsiifilist riski ning
suurendab hajutatust. See uuring demonstreerib fondijuhtimise raskust ning nditab, kui keeruline
ja ebatdendoline on leida just neid aktsiaid, mis kuuluvad parema 1,3% sisse (Bessembinder,
2019).

2010. aastal 1abi viidud uuringust selgus, et 22-aastase perioodi jooksul jaid aktiivselt juhitud
fondid alla t66 autorite poolt koostatud mudelile, mis peegeldab juhuslikke vdimalikke tulemusi.
See téhendab, et aktiivselt juhitud fondide tulemused olid uurijate oodatust palju madalamad.
(Fama, 2010). Princetoni Ulikooli majandusteadlane Burton G. Malkiel leidis oma 2003. aasta
uurimistoos, et varasemad anallitsid nditavad palju paremaid tulemusi indeksfondides kui
aktiivselt juhitud fondides. Kuigi lthiajaliselt v@ivad aktiivselt juhitud fondid indeksfondidest
paremaid tulemusi teha, siis viie, kiimne v@i pikema aja véltel selle tdendosus langeb (Malkiel,
2003). Seda vaidet toetas ka Fama ja Frenchi 2010. aasta uurimist6o, mis réhutas, et fondihaldurite

héid tulemusi ei selgita mitte fondijuhi oskused, vaid 6nn.
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Eesti I samba suur osakaal aktiivselt juhitud fondides peegeldub seeldbi fondide tulemustes.
OECD riikidest on Eesti 1l samba fondide tootlus ks halvimaid. 2017. aastal oli pensionifondide
reaaltootlus -0,1%, millest halvema tulemuse tegi vaid TSehhi. 2018. aastal oli reaaltootlus Eestis
-5,5%. (OECD, 2019). Vahemikus 2013-2018 oli Eesti pensionifondide reaaltootlus 0,7% (vt
Joonis 1).
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Joonis 2. OECD riikide pensionifondide reaaltootlus protsentides 2013-2018 (OECD, 2019).

Seoses COVID-19 viiruse levikuga plaanib to6 kirjutamise ajal Eesti valitsus Il samba maksete
peatamist, et saada riigieelarvesse lisaraha. Valitsus tegi samasuguse otsuse ka viimase
majanduskriisi ajal, kui maksed peatati 2009. aasta juunist 2010. aasta I6puni. Inimestel oli siiski
vBimalus omapoolseid makseid jatkata ning vahemikus 2014-2017 saada riigilt tagasi 4% asemel

6% oma Il pensionisambasse. SEB Panga analiilisi kohaselt kaotasid 11 sambaga liitunud maksete
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peatamisega keskmiselt 2000 eurot, vorreldes nendega, kes omapoolseid makseid ei peatanud.

Planeeritavat otsust on kritiseerinud nii Eesti Pank, FinanceEstonia kui ka fondivalitsejad.
(FinanceEstonia, 2020; Aru & Oja, 2020)

1.2. Pensionireform

Ké&esolev peatiikk annab Ulevaate kavandatavast pensionireformist ning varasematest analtiisidest,

mis hindavad mdju pensioniststeemile.

1.2.1. Pensionisiisteemi uuendamine

Aastal 2018 vottis Riigikogu vastu pensionisiisteemi muudatused, mille eesmargiks on tagada

tulevastele pensionéridele piisav sissetulek, hoida mediaanpensioni suhe mediaanpalgaga ule 60%

ning hoida pensionikindlustuste eelarve tasakaalus. Pensionireformi muudatuste aluseks voeti

2016.

aastal Sotsiaalministeeriumi ja Rahandusministeeriumi koost66s valminud riikliku

vanaduspensioni  jatkusuutlikkuse analtls, mis prognoosib praeguse pensionisusteemi

vastupidavust tulevikus, demograafilisi muutusi, v@imalikke stsenaariume ning pakub valja

lahendusi. Muuhulgas selgus analtdsist:

aastaks 2060 kasvab prognooside kohaselt tle 63-aastaste inimeste arv 41% ehk 106 000
inimese vorra;

2016. aasta seisuga oli Eestis keskmiselt 3,1 t66ealist inimest (ihe pensioniealise inimese
kohta, aastaks 2060 kahaneb see 1,5 t6tealiseni ihe pensionéri kohta;

kui 2016. aasta seisuga ollakse keskmiselt pensionil 19 aastat, siis aastaks 2060 kasvab see
25 aastani;

prognoosi kohaselt langeb mediaanpensioni ja mediaanpalga netosuhe jargmise 30 aastaga
65% pealt 45% peale;

praeguse stisteemi jatkudes langeb mediaanpension aastaks 2060 praeguselt 360 eurolt 280
euroni;

2000.-2014. aastal on 77% tootajate eest makstud sotsiaalmaksu alla riigi keskmise;
2000.-2014. aastal tootas katkestusteta ja vahemalt miinimumpalgaga vaid 33%

tooealistest inimestest (Sotsiaalministeerium).

16



Riigikogu tdstatas teema 2015 aastal, mil koostati vanaduspensioni jatkusuutlikkuse anallis ning
kaardistati huvigrupid. Analtulds valmis 2015. aasta I6puks ning aasta hiljem esitati see
valitsuskabinetile. 2017. aastal toimus neli kaasamisuritust, millest vdtsid muuhulgas osa Eesti
Koostd6 Kogu, Eesti To6andjate Keskliit ja Eesti Ametitihingute Keskliit ning seal tutvustati
koostatud analtitisi ning eelndud. 2018. aastal arutati reformi Riigikogus ning muudatus voeti vastu

sama aasta detsembrikuus. Seadus joustub 1. jaanuaril aastal 2021. (Sotsiaalministeerium)

Seadusest tulenevad suurimad muutused on jargmised:

e aastast 2021 tdieneb vanaduspensioni valem ehk voetakse arvesse kindlustusosa ja
staaziosa;

e aastast 2021 muutub pensionile minek paindlikumaks; inimesed saavad kuni viis aastat
varem pensionile minna voi lukata seda edasi nii kaua kui soovivad; samuti saab pensionit
osaliselt valja votta;

e aastast 2027 s6ltub pensioniiga keskmist eeldatavast elueast;

e teise sambaga liitumine avatakse inimestele, kes on siindinud aastatel 1970-1982;

e tulevikus  kaotatakse  soodustingimustel  vanaduspensionid ja  eripensionid.

(Sotsiaalministeerium)

1.2.2. 11 samba vabatahtlikus tegemine

2019. aastal hakkas Riigikogu arutama tdiendavat pensionireformi, mis muuhulgas muudaks 11
samba vabatahtlikuks. Seaduseelnéu valmis sama aasta oktoobris. 2020. aasta jaanuaris vottis
Riigikogu seaduse vastu ning esitas selle presidendile véljakuulutamiseks. Veebruaris jattis
president Kersti Kaljulaid seaduse vélja kuulutamata, viidates péhiseaduslikule vastuolule. Martsis
vOttis Riigikogu seaduse muutmata kujul uuesti vastu ning president jattis selle taaskord vélja

kuulutamata ja saatis seaduse Riigikohtusse (ERR, 2020).

Edaspidi kasitletakse t60s 11 samba vabatahtlikuks muutmist kui pensionireformi.

Reformist tulenevad muutused pensionisiisteemis on jargmised:
e KkoOik Il sambaga liitunud saavad sambast raha valja votta kuni kahel korral, sambast
lahkudes 18pevad ka maksed; kiimme aastat péarast sambas valjumist saab sellega uuesti

liituda; lahkuda saavad ka praegused pensionérid;
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raha saab valja votta ainult taies ulatuses, osalisi valjamakseid teha ei saa;

véljavoetud rahalt tuleb tasuda tulumaks 20%, kuid maksuvaba tulu arvestust see ei mdjuta;
praegustele pensiondridele kehtib tulumaks 10%;

péarast valjumist uuesti liitudes saab raha valja votta kimne aasta parast; rohkem kui kaks
korda 1l sambaga liitunud ja raha vélja votnud inimene enam liituda ei saa;
pensioniealisena saab kogutud raha vélja votta ihekordse maksena, fondipensioniga voi
pensionilepingu vormis;

inimesed saavad makseid Il sambasse peatada ning raha jaab 11 sambasse;

maksete peatumine joustub samadel kuupédevadel, kui toimub tavapérane 11 samba osakute
vahetamine: 1. jaanuaril, 1. mail ja 1. septembril;

Il sambasse kogutud raha ja tulevased pensionimaksed saab suunata pensioni
investeerimiskontole (ERR, 2019).

Eelnimetatud muudatustest tulenevalt koostas Eesti Pank analtiisi, mis hindab reformi mdju Il

sambale ja Eesti majandusele. Analliis pdhineb OECD ja Maailmapanga soovitustest Eestile.

Analiisist selgus 5 suuremat probleemi Il samba vabatahtlikuks tegemisega:

1.

Mida rohkem vaheneb sissemaksete kogus Il sambasse, seda suurem koormus on tulevikus
| sambal, mistbttu voib tdusta maksukoormus. Arvestades, et Eesti ihiskond on vananev
ning tootajate ja pensiondride suhtarv halveneb, tdhendaks see suurt maksukoormust
tulevastele tootajatele.

Eestlastel on keskmiselt halvad séastmisharjumused ning 75% inimestest ei ole valmis
saastudega riske votma (nt investeerimiseks). Rohkem hoitakse raha pangakontodel voi
hoiustes.

Il sambaga liitunud inimestel on tanu Il sambale rohkem netovara kui nendel, kes sellega
liitunud ei ole.

Kui Il sambast lahkub suur hulk inimesi, tuleb téenéoliselt fondil mila varasid, sealhulgas
mittelikviidseid varasid (nt turuvéliseid fondiosakuid, kinnisvara), mida on raske muda.
Kui toimuks varade kiirmlik, kannataksid rahaliselt fondi jadnud inimesed kui ka
lahkujad. Kiirmulgi korral tuleks védhemlikviidseid varasid mada ilmselt allahindlusega,
mis tahendaks rahalist kaotust.

Pensionifondid on investeerinud ka Eesti ettevotetesse, millest suur osa on vahelikviidsed

investeeringud. Samuti on fondid arvestanud, et Eesti ettevGtetesse tehtud investeeringud
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on pikaajalised, mis vdib kiirmltgi korral tdhendada véiksemat oodatavat tulu. Seelébi

kannatavad ka ettevotted, kuhu need investeeringud tehtud on (Eesti Pank, 2019).

Reformi on kritiseerinud ka Rahvusvaheline Valuutafond (IMF). IMF réhutas, et reform
suurendaks tulevaste pdlvkondade koormust rahastada | sammast. Kuigi lthiajaliselt voib
valjavoetud raha suurendada majandusaktiivsust, siis tulevikus vahendab see makstavat pensionit

ja suurendab inimeste vajadust riigi abile (FinanceEstonia, 2020).

Analiisist lahtuvalt pakkus Eesti Pank soovitustena:

e paremini defineerida reformi oodatav tulemus;

e vOimalusel reformi mitte vastu votta, kuna see védhendab tulevasi pensioneid;

e kui reform vastu votta, siis 1) pensionisaastude kohesel kasutamisel tuleks riigil vahendada
majanduskasvu heitlikkust, 2) moelda, kuidas kaitsta neid inimesi, kelle 11 sammas asub
fondides, mis on suures osas investeeritud Eesti ettevotetesse ja vahemlikviidsematesse
varadesse ning 3) moelda, kuidas motiveerida inimesi sddstma ja investeerima

pensionieaks (Eesti Pank, 2019).
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2. METOODIKA

2.1. Uurimisprobleem, -kisimused ja meetodid

Kavandatava pensionireformi kohta on tehtud erinevaid kusitlusi, kus on uuritud inimeste
arvamust pensionireformi kohta ning samuti nende plaane, kui Il sammas oleks vabatahtlik.
Kisitud on koikide vanusegruppide arvamust ning tavapéraselt on valim umbes 1000 inimest.
Uldiselt on need kiisitlused naidanud vaheseid teadmisi 11 samba vabatahtlikuks tegemisest ning
samuti vahest valmidust Il sambast raha vélja votta. (Postimees, 2019: Pérli, 2020)

Néiteks 2019. aasta septembris Turu-uuringute AS poolt 1abi viidud kusitlusest selgus, et 28%
vastanutest votaksid 11 sambast raha vélja ning 19% inimestest ei osanud kiisimusele vastata. 53%
inimestest jaaksid 11 sambasse, neist 15% labi investeerimiskonto (Postimees, 2019). Swedbanki
kusitlusele vastanud inimestest 20% votaksid raha valja, 34% inimestest pole veel otsustanud ning

42% jaaksid 11 sambasse, neist 7% labi investeerimiskonto (Pérli, 2020).

Uuritud ei ole nooremate inimeste arvamust 11 samba reformist ning seda, kas noored planeerivad
ette oma pensionipdlve. Kéesoleva t60 eesmark on uurida tlidpilaste arvamust pensionireformist,
teadlikkust oma Il sambast ja uurida nende huvi investeerimise vastu. T60 empiirilise osa eesmérk
on vastata jargnevatele eelnimetatud uurimiskisimustele:

e Kuidas tootab Eesti pensionisiisteem ning mis on selle peamised probleemid?

e Milles seisneb kavandatav pensionireform?

e Milline on Eesti Glidpilaste arvamus pensionireformist?

e Millised on Eesti Ulidpilaste plaanid, kui 11 sammas vabatahtlikuks muutub?

e Kui head on Eesti tlidpilaste teadmised oma Il sambast ning milline on nende arvamus |1

sambast tldiselt?
e Mida arvavad Eesti Ulidpilased investeerimisest?

e Kauidas erinevad Eesti ulidpilaste arvamused SEB kusitluse tulemustest?
Uurimiskisimustele vastatakse kdisitlusmeetodi abil. Kisimustik saadetakse erinevate

Oppeasutuste dppekonsultantidele ja Gppejdududele, samuti levitatakse kisimustikku tuttavate

kaudu vastavates koolides. Kusitlus viiakse labi Google Forms veebikeskkonnas.
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Lisaks vorreldakse pensionireformi ja Il sambaga seotud kisimusi SEB Panga koostatud uuringu

tulemustega.

2.2. Uliopilaskusitlus

Kdsitlus koosneb kokku 23 kiisimusest ning need jagunevad neljaks grupiks (vt Lisa 1):
1. arvamus pensionireformist ning plaanid Il sambasse kogunenud rahaga,
2. teadmised oma Il sambast,
3. investeerimishuvi ja varasem kogemus ning
4

uldine info vastaja kohta.

Mdned kiisimused on saadaval ainult teatud juhtudel:

e kui ulidpilane on vastanud, et pole pensionireformist tildse teadlik, siis ei kiisita temalt selle
kohta arvamust, kuid kui vastaja valib ,,pigem ei ole teadlik®, siis vOetakse tema arvamus
arvesse;

e kui vastaja valib, et kavatseb Il sambast raha vélja votta, kisitakse temalt lisaks, mida
kavatseb selle rahaga teha (nt investeerida, laenude tasumiseks, ostude tegemiseks jms);

e kui vastaja Utleb, et ta teab oma eelmise aasta I samba tootlust, kisitakse temalt tépset

protsenti.

Kdik kusimused peale tapsustavate kisimuste (nt selgita oma vastust) ja vanuse olid
valikvastustega kiisimused. Vastajatel oli voimalus vastata ka ,,muu‘ ning kirjutada oma valik.
Kisitluse sdnastamisel aitasid kaasa peale juhendaja ka SEB Elukindlustuse analiiiitikud, kes

teevad tooalaselt kliendiuuringuid.

Kisitluse valimiks on Eesti Glidpilased bakalaureuse, magistri ja doktori tasemel, samuti tudengid
rakenduskoérghariduse tasemel ja integreeritud bakalaureuse-magistridppes. Valimi suuruseks

oodatakse 300-600 Eesti tlidpilast, eesméargiks seatakse saada 450-500 vastajat.
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3. EMPIIRILINE OSA

3.1. Ulidpilaskusitluste tulemused

Kusitlus edastati kokku kaheksa kdrgkooli dppejoududele ja —konsultantidele ning kusitlusele sai
vastata 25. veebruarist 22. martsini. Kisitlusele vastas kokku 458 ulidpilast, neist 327 naist
(71,4%) ja 131 meest (28,6%). Vastajate keskmine vanus oli 26,7 aastat ning mediaanvanus 21
aastat. Noorim vastaja oli 18-aastane, vanim 63-aastane. 60% vastajatest olid vanuses 25 vo0i
vahem, nendest suur osa vanuses 19-23. Vanusest 27 (lespoole oli jaotus rohkem hajutatud.
Vanuseline jaotus:

e 18-25-60%,

o 26-35-24%,

o 36-45-13%,

o 46-55— 2%,

e 56-65—1%.

Kuna 39,8% vastajatest dpib magistridppes, tostis see ka inimeste osakaalu vanuses 26+. Valdav
osa ehk 54,1% vastajatest dpib siiski bakalaureuse tasemel. Rakenduskdrgharidusdppes dpib 5,1%
ja integreeritud bakalaureuse-magistridppes 1,1% (vt Joonis 3).

B Rakenduskdrghariduspe
1,1%
Bakalaureusedpe

H Integreeritud bakalaureuse-
jamagistriope

B Magistridpe

B Doktoridope

54,1%

Joonis 3. Kdrgharidustaseme jaotus vastajate vahel.
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84% vastanutest Opib Tallinna Tehnikadlikoolis, 7% Tallinna Tehnikakdrgkoolis, 4% Tartu
Ulikoolis, 2% Tallinna Ulikoolis. Ulejaanud vastajatest Oppisid vaiksemates kdrgkoolides. 77%
vastajatest dpib sotsiaalteaduseid (sh majandust) ja 13% infotehnoloogia teaduskonnas. Ligi 3%
vastanutest Opib inseneriteaduskonnas ja 2,5% humanitaarteaduste ja kunstide teaduskonnas.
Vaiksem protsent vastajaid oli loodus- ja téppisteadustes, meditsiiniteadustes ja
Oigusteaduskonnas. Kuna suur osa vastajatest 6pivad majandusteadust, vdivad olla vastused
kallutatud eeldusel, et need Opilased on keskmisest teadlikumad oma Il samba kohta ning on

suurema investeerimishuviga.

48% vastanutest tootavad Oppimise korvalt tdiskoormusega, 30% tootavad osalise koormusega
ning 12% tootavad perioodiliselt, nditeks suvel. Kdigest 10% vastanutest ei t06ta tldse.

Jérgnevalt esitatakse kisitluse tulemused kiisimuste kaupa.

Kui teadlik oled kavandatavast teise samba pensionireformist?

B Eiole tldse teadlik
B Pigem eiole teadlik
B Pigem olen teadlik

[l Olen véga teadlik
Kokku %

0.00% 25.00% 50.00% 75.00% 100.00%

Joonis 4. Ulidpilaste teadlikkus pensionireformist.
Ksitluse esimest kiisimusest selgub, et pea kolmandik vastanutest (74%) on pigem teadlikud voi

vdaga teadlikud pensionireformist (vt Joonis 4). 21,6% pigem ei ole teadlikud ning 3,9% ei ole

uldse teadlikud. Seega arvamust pensionireformi kohta kusiti 96,1% vastanute kaest.
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Kas leiad, et pensionireform on positiivne muudatus?

W E
B Pigemei
B Pigem jah

B Jah
Kokku %

0.00% 25.00% 50.00% 75.00% 100.00%

Joonis 5. Ulidpilaste arvamus pensionireformist.
Enamik Ulidpilasi ehk 68,6% leiavad, et pensionireform on pigem negatiivne voi negatiivne

muudatus (vt Joonis 5). 25,9% vastanutest arvasid, et pensionireform on pigem positiivne ning
5,5% leidsid, et pensionireform on positiivne muudatus.

Kui pensionireformi seadus joustub, mida kavatsed teises sambas oleva rahaga teha?

B Jatkan kogumist teise samba fondis

B Jatkan kogumist teise sambasse
labipensinikonto ja teen
iseinvesteerimisotsuseid

| Lopetan kogumise ja votan raha vélja
Kokku %

B Eiole veel otsustanud

0.00% 25.00% 50.00% 75.00% 100.00%

Joonis 6. Ulidpilaste plaanid teise sambasse kogunenud rahaga.

Vastanutest 67,9% jataksid raha teise sambasse, neist 40,9% jataks labi 11 samba fondi ning 27%
kasutaks pensioni investeerimiskontot (vt Joonis 6). Sarnaselt teiste kisitlustega puuduvad
paljudel vastajatel kindlad plaanid teise samba rahaga: tervelt 23,2% vastanutest ei ole veel

otsustanud, mida teha kavatsevad. 8,9% Ulidpilastest vdtaks raha vilja.
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Mida teeksid teisest sambast valjavoetud rahaga?

Investeerin kinnisvarasse

]
B nvesteerin finantsturgudel
kaubeldavatesse instrumentidesse

Kannaksin saastu- vdi pangakontole
Kokku % B Ostude tegemine

Ettevbtiuseks

Laenude tasumine

0% 25% 50% 75% 100%

Joonis 7. Ulidpilaste plaanid teisest sambast viljavoetud rahaga.

Nendelt iilidpilastelt, kes valisid ,,10petan kogumise ja votan raha vélja®“, kiisiti lisaks, mida
kavatsevad selle rahaga teha (Joonis 7). 36% vastanutest kasutaksid raha Kkinnisvarasse
investeerimiseks ja 35% investeeriksid raha finantsturgudel kaubeldavatesse instrumentidesse.
10% ulidpilastest kannaksid raha sadstu- voi pangakontole, 10% kasutaksid raha ostude
tegemiseks, 5% kasutaksid raha ettevotluseks ning 4% kasutaksid raha laenude tasumiseks.

Millise fondivalitseja juures on sinu teine sammas?
96,1% vastajatest oskasid delda, millise fondivalitseja juures on nende 1l sammas. Kdige rohkem
Il samba kontosid oli Swedbankis, LHV Pangas ja SEB Pangas. Luminori ja Tuleva fondides oli

kdige véiksem arv vastanute fondidest.

Kas tead, kui suur on sinu teise samba tootlus? (nditeks viimase aasta jooksul)

Sarnaselt eelmisele kiisimusele, oli selle kiisimuse eesmérk uurida vastajate teadlikkust oma teisest
sambast. Tervelt 62,4% vastajatest ei osanud vastata, kui suur on nende fondi tootlus viimase aasta
jooksul. 37,6% vastanutest, kes vastasid, et teavad oma Il samba tootlust, kisiti taiendatavalt tapset
protsenti. Nendest alla 5% olid valed, st viimase aastal ei teinud kski fond sellist tulemust (nt

50% tootlust). Neid otseselt kontrollida pole véimalik, kuna ei kisitud tapset fondi.
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Kas leiad, et teine pensionisammas on vajalik?

M Jah
W Ei

Ei oska hinnata

Joonis 8. Ulidpilaste arvamus teisest sambast.

Enamik lidpilastest enk 69% leidsid, et teine sammas on vajalik (vt Joonis 8). 10% vastasid, et
teine sammas ei ole vajalik ning tervelt 21% vastanutest ei osanud hinnata. Sellele lisanduvalt
kisiti Glidpilastelt lthikest selgitust, miks nad nii arvavad. Peamised positiivsed vastused olid:
e teise sambaga tagatakse elustandardi séilimine vanaduspdlves,
e riiklik pension ehk I sammas pole piisavalt suur,
e koik inimesed pole finantsteadlikud ning vajavad kohustuslikku kogumist, samuti puudub
paljudel harjumus raha saasta,

e inimesed saavad kerge ligipdéasu investeerimisteenusele.

Need kes vastasid ,,ei* selgitasid, et teise samba tootlus on véike, rahale pole kerge ligi p&aseda

ning teise sambasse kogunenud summa on vaike.
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Kuidas kavatsed end rahaliselt kindlustada pensionieaks (ehk kust saad suurimad

sissetulekud)?

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

| pensionisammas

Il pensionisammas

Il pensionisammas

Tootan pensioniealiselt

Aktsiate jms mulk

Tulu ettevotlusest

Saastud

Vara midk, valjarentimine

Toetus pereliikmetelt

Joonis 9. Ulidpilaste plaanid vananduspdlve rahastamiseks.

Enamus ulidpilastest kavatseb end pensionieas kindlustada teise pensionisamba, séastude, vara
miugi ja aktsiate, fondiosakute jms midgiga (vt Joonis 9). Vahem ulidpilasi valisid esimese
pensionisamba, tulu ettevdtlusest vdi pensioniealisena tootamise. Kdige vahem loodetakse

kolmandale pensionisambale ja pereliikmete toetusele.
Kas oled teinud omale ka Il samba konto?

Vastanutest kdigest 16,2% olid omale teinud vabatahtliku pensionikonto ehk kolmanda samba.

83,8% vastasid, et ei ole kontot teinud.
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Kas oled varem investeerinud? Margi, millistesse varadesse.

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50%

Vélakirjadesse, aktsiatesse v&i fondiosakutesse

Vaarismetallidesse

Kinnisvarsse

Digitaalsetesse valuutadesse (nt Bitcoin)

Forex ehk valuutaturg

Uhisrahastus

Eiole

Joonis 10. Ulidpilaste varasem kogemus investeerimisega.

37% ulidpilastest vastasid, et on varem investeerinud aktsiatesse, volakirjadesse vOi taolistesse
varaklassidesse (vt Joonis 10). Kinnisvarasse oli investeerinud 23% vastanutest. Vahem oli neid,
kes olid investeerinud vadrismetallidesse, digitaalsetesse  valuutadesse, kasutanud
Uhisrahastusplatforme vG6i teinud tehinguid valuutaturul. 43% (lidpilastest pole varem

investeerinud.

Kas keegi su lahikonnast (pere, sdbrad) tegeleb investeerimisega?
65,7% Ulidpilastest vastasid positiivselt ning keegi nende lahikonnast tegeleb investeerimisega.

25,5% vastasid ,,e1” ning 8,7% ei osanud kiisimusele vastata.

Kas leiad, et investeerimine vaartpaberitesse, volakirjadesse vai fondiosakutesse on noorele
inimesele kasulik?
Valdav enamus ehk tervelt 81% vastanutest leidsid, et investeerimine on noortele kasulik. 2%

vastanutest vastasid ,,ei“ ning 17% ei osanud hinnata.



Kas usud, et suudaksid iseseisvalt investeerides saavutada parema tootluse, kui oma teise

samba fond?

52%

H Jah
W Ei

Ei oska 6elda

Joonis 11. Ulidpilaste arvamus, kas suudaksid ise investeerides teha parema tulemuse kui teise
samba fond.

28,8% ulidpilastest vastasid, et suudaksid investeerides oma teisest sambast parema tulemuse teha
ning 19,2% leidsid, et nad ei suudaks (vt Joonis 11). Tervelt 52% vastanutest valisid ,,ei oska
oelda“. Vastanutelt, kes valisid ,,jah* kiisiti tdiendavalt avatud kiisimuse vormis, kuhu nad
investeeriksid. Peamised vastused olid:

e aktsiad, aktsiafondid;

e Kkinnisvara;

e (hisrahastusplatformid.

Mis on sinu jaoks investeeringu tegemisel kbige olulisemad méarksdnad?
70% ulidpilastest markisid, et nende jaoks on investeeringu tegemisel oluline labipaistvus ning
67% valisid ,,varasemad tulemused“. 50% vastanutest valisid mugavuse ja 46% teenustasud.

Eetilisuse markisid 35% Ulidpilastest, keskkonnasdbralikkuse 20% ja 9% valisid populaarsuse.
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3.2. SEB Panga kusitluse tulemused

SEB Pank viis labi pensionireformi kisitluse oma klientide seas 2019. aasta oktoobrikuus e-maili
teel (vt Lisa 2). Kisimustikule vastas kokku 819 inimest, kellest 50% mehed ja 44% naised, 6%
sugu ei markinud. Vanuseline jaotus oli:

o 0-25-47%

o 25-35—-55%

o 36-45-47%

o 46-55—-39%

e 56-65—39%. (SEB, 2019)

Jargnevalt esitatakse nende kisimuste tulemused, mida vdrreldakse Eesti Glidpilaste seas l&bi

viidud uuringu kiisimustega.

Pensionireform on positiivne muudatus, mis teeb pensionisiisteemi jatkusuutlikumaks.

B 1- Eindustu
|2

3
[

KokKku %
’ B 5 - Noustun

0.00% 25.00% 50.00% 75.00% 100.00%

Joonis 12. Eestlaste arvamus pensionireformist.

See kusimus esitati véite vormis ning vastaja pidi hindama skaalal ihes viieni millisel maaral ta
sellega ndustub. 1 tdhendab taieliku mittendustumist ning 5 tdhendab tédieliku ndustumist. 48,5%
vastanutest leiab, et pensionireform ei ole positiivne muudatus, neist 30% ei ndustu vaitega
taielikult (vt Joonis 12). 17% inimestest néustub ning 11,5% pigem ndustub vaitega. Tervelt 23%

vastanutest ei oska reformi mdju tapselt hinnata.
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Kui pensionireform joustub, kas kavatsed 11 sambast raha vélja votta?

M Jah

mEi

Joonis 13. Eestlaste kavatsused Il sambast raha vélja votmisega.

424 vastajat ehk 53% vastasid, et ei votaks Il sambast raha valja, kui see tehtaks vabatahtlikuks

(vt Joonis 13). 47% vastanutest votaksid raha vilja. Valikut ,,ei oska 6elda“ selle kiisimuse puhul
polnud.

Mida teeksid Il sambast valjavdetud rahaga?

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Kasutaksin raha investeerimiseks (nt kinnisvara, fondid,
vaarismetallid jne)

Kasutaksin raha laenude tasumiseks

Kannaksin panga- vGi saastukontole

Kasutaksin raha ostude tegemiseks

Kasutaksin raha teiste pankade investeerimisteenuste
kasutamiseks

Joonis 14. Inimeste plaanid Il sambasse kogunenud rahaga.
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48% vastanutest kasutaksid raha investeerimise eesmargil, naiteks kinnisvarsse, fondidesse jms
(vt Joonis 14). 42% kasutaksid seda laenude tasumiseks ning 38% kannaksid panga- voi
séastukontole tagavaruks. Vaiksem kogus inimesi kasutaks raha ostude tegemiseks (11%) vOi
mone teise panga investeerimisteenuse kasutamiseks (8%).

Kas tead, kui suur on sinu teise samba tootlus?

H Jah

M Ei

Joonis 15. Eestlaste teadlikkus oma Il sambast.
Tervelt 93% inimestest vastas, et ei oska 6elda oma Il samba fondi tootlust ning kdigest 7% oskasid

(vt Joonis 15). Lisaks kdsiti inimestelt, kas nad oskavad 6elda, millise strateegiaga fondis on nende
Il sammas. Tervelt 48% ei osanud kisimusele vastata.
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3.3. Kusitluste analiits

Kédesolevas peatiikis analiilisitakse esmalt iilidpilaskiisitlust ning seejdrel vorreldakse
iilidpilaskiisitluse ja SEB Panga poolt 14bi viidud kiisitluse tulemusi. Ulipilaskiisitlus peegeldab

Eesti iilidpilaste arvamust ning SEB kiisitluse valim eestlasi tildiselt.

3.3.1. Ulidpilaskdisitlus

74% ulidpilastest on teadlikud pensionireformist, neist 55% pigem teadlikud ja 19% véga
teadlikud. Pigem mitte teadlikud olid 22% ja kdigest 4% ei olnud Uldse teadlikud ning nendelt
reformi kohta arvamust ei kusitud. Eriti hea teadlikkusega olid varasema investeerimis-
kogemusega tudengid, kellest 83% olid reformist teadlikud. Vdrdluseks, vaid 64% Ulidpilastest,
kes pole varem investeerinud, olid reformist teadlikud. Regressioonanaluls nditas, et
pensionireformi teadlikkus on positiivselt seotud varasema investeerimiskogemuse, arvamusega

I sambast ja teadlikkusega Il samba tootlusest.

Enamik Glidpilasi ehk 69% leidsid, et pensionireform ei ole positiivne muudatus, 31% tudengitest
arvates on reform positiivne muudatus. Tudengid, kes olid rohkem teadlikud pensionireformist
olid ka tdendolisemalt selle vastu ning leidsid, et muudatus pole positiivne. Nende tudengite
hulgas, kes hindasid oma teadmisi pensionireformist halvemaks, oli pensionireformi toetus veidi
suurem. Pensionireformi toetasid 83% tudengitest, kelle arvates 11 sammas on ebavajalik. Kdigest
18% tudengitest, kelle arvates Il sammas on vajalik, leidsid, et pensionireform on positiivne
muudatus. Regressioonanalliisist selgus, et arvamus pensionireformist oli seotud ainult

arvamusega Il sambast.

Enamik ulidpilasi ehk 64% jaaksid reformi joustumisel 11 sambasse, neist 23% kasutaksid pensioni
investeerimiskontot. 11 sambast lahkuks 9% tudengitest ja 27% pole veel otsustanud. Varasema
investeerimiskogemusega tudengid jaaksid suurema tdendosusega Il sambasse ja kasutaksid
pensioni investeerimiskontot kui need tudengid, kes pole varem investeerinud. Tudengid, kelle
arvates on Il sammas vajalik jadksid ka suurema tdendosusega Il sambasse. 41% Ulidpilastest, kelle
arvates pole Il sammas vajalik, lahkuksid praegusest kogumispensionist ning vaid praeguse
fondipensioniga jatkaksid vaid 9%. Lahkujatest 71% kasutaksid seda investeerimise eesmargil,

peamiselt kinnisvarasse v@i finantsturgudel kaubeldavatesse instrumentidesse. Kaik Glidpilased,
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kes kasutaksid valjavbetud raha muul eesmérgil kui investeerimine leidsid, et 1l sammas pole

vajalik.

Ulidpilaste teadlikkus 11 sambast on ldiselt hea. Peaaegu kdik tudengid ehk 96% oskasid elda,
millise fondivalitseja juures on nende Il sammas. Ule 30% tudengitest oskasid éelda ka eelmise
aasta tootluse. Tudengid, kes on varem investeerinud oskasid suurema tdendosusega Oelda viimase
aasta tootluse. Enamik tudengeid ehk 69% leidsid, et Il pensionisammas on vajalik.
Magistritudengid olid Il samba vajalikkuses veidi kindlamad kui bakalaureuse ja
rakenduskdrghariduse tasemel dppivad tudengid. Teadlikkus Il sambast on regressioonanaliiusist
lahtuvalt seotud varasema investeerimiskogemusega, Ulidpilase t6dtamisega, arvamusega

investeerimisest, teadlikkusega reformist ja tudengi soost.

Ule poolte tudengitest ehk 57% on varem investeerimisega tegelenud, valdavalt on investeeritud
finantsturgudel kaubeldavatesse varadesse ja kinnisvarasse. 81% ulidpilastest arvab, et
investeerimine on noorele inimesele kasulik. Kuigi magistritasemel oli rohkem varasema
investeerimiskogemusega tudengeid, siis bakalaureuse ja rakenduskoérghariduse tasemel oli
rohkem neid, kes hindasid investeerimist kasulikuks. Siiski 88% tudengitest, kes on varem
investeerinud, hindasid investeerimist kasulikuks. Varasem investeerimiskogemus on seotud
statistiliselt seotud arvamusega investeerimisest, Ulidpilase soost ja teadlikkusega Il samba
tootlusest. Samuti selgus regressioonanalidisist, et tudengite arvamus investeerimisest on seotud
nende varasema tootamise, kdrgharidustaseme, investeerimiskogemuse ning teadlikkuse ja

arvamusega Il sambast.

Teadlikkus pensionireformist

Valdavalt on lidpilased enda sdnul teadlikud kavandatavast pensionireformist: veidi alla 75%
vastasid, et on pigem teadlikud vdi teadlikud kavandatavast reformist. Kdigest 4% polnud
reformist Gldse teadlikud. Suure teadlikkuse p8hjuseks vdib olla suur meediakajastus kui ka see,
et enamik Opilastest ehk 77% 0&pib sotsiaalteaduskonnas, kus kasitletakse majandusteemasid
pdhjalikumalt kui teistel erialadel. Seeldbi vdivad olla vastused veidi kallutatud, kuna majandust
dppivad tudengid vdivad olla teadlikumad pensionitest ja Il sambast tldiselt. 76% ulidpilastest,
kes dpivad sotsiaalteaduskonnas markisid, et on pigem teadlikud voi teadlikud pensionireformist
ning 69% tudengitest, kes dpivad muudes teaduskondades markisid, et on reformist teadlikud.

Seega tulemused voivad olla kallutatud, kuid mitte suurel méaaral.
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83% tudengitest, kes on varem investeerimisega tegelenud maérkisid, et on pigem teadlikud voi
védga teadlikud pensionireformist (vt Joonis 16). VVOrreldes nende tudengitega, kes pole varem
investeerimisega tegelenud oli see osakaal 19% véiksem ehk 64%.

Ei ole Gldse teadlik

Pigem ei ole teadlik

Pigem olen teadlik

'Il!r

Olen vaga teadlik

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

B Tudengid, kes on varem investeerinud M Tudengid, kes pole varem investeerinud

Joonis 16. Ulidpilaste teadlikkus pensionireformist ning kogemus investeerimisega.

Bakalaureuse ja rakenduskérghariduse tasemel Gppivad tudengid olid reformist veidi véahem
teadlikumad kui magistritudengid. 83% magistritudengitest hindas oma teadmisi reformist pigem
heaks vOi heaks, bakalaureuse ja rakenduskdrghariduse tudengitest olid teadlikud 69%. 31%
bakalaureuse ja rakenduskdrghariduse Glidpilastest pigem ei olnud vdi ei olnud Gldse teadlikud

pensionireformist, magistritudengi seas oli see osakaal 17%.

Naised hindasid oma teadlikkust pensionireformist veidi halvemaks kui mehed: meestest 80% olid
pigem teadlikud vdi véga teadlikud pensionireformist, naiste puhul oli see osatéhtsus 72%.

Meestest 20% polnud reformist tldse teadlikud vdi pigem teadlikud, naistest aga 28%.

Samas tuleb silmas pidada, et kiisimus ei peegelda tegelikku teadlikkust reformist, vaid tlidpilaste
enda arvamust oma teadlikkusest. Kuna aga kusitluse eesmark ei olnud otseselt hinnata tegelikku
teadlikkust, vaid arvamust reformist, ei kusitud ka teadlikkusega seonduvalt lisakiisimusi.
Arvamus pensionreformist ning plaane selle joéustumisel ei kusitud nende tudengite kaest, kes

valisid, et pole reformist tldse teadlikud.
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Regressioonanalliusist selgus, et olulisuse nivool 0,05 oli teadlikkus pensionireformist positiivselt
seotud arvamusega Il sambast, varasema investeerimiskogemusega ja teadlikkusega Il samba
tootlusest (vt Tabel 2). Tudengid, kes on teadlikumad reformist leiavad, et Il sammas on vajalik ja
on téendolisemalt varem tegelenud investeerimisega. Samuti on reformist teadlikumad tudengid
rohkem informeeritud oma Il sambast ning selle tootlusest. Regressioonmudel on statistiliselt

oluline ning selgitab 14,5% erinevusest. Mudel on vélja toodud Lisas 3.1.

Selgitav muutuja Korll(‘glrzzlt:}(;onl- Standardviga t-statistik p-vairtus
Vabaliige 1,534 0,082 18,755 0,000
Kas leiad, et teine
pensionisammas on 0,135 0,043 3,099 0,002
vajalik?

Kas tead, kui suur on sinu

teise samba tootlus? 0,397 0,063 6,304 0,000
(nditeks viimase aasta

jooksul)

Kas oled varem

investeerinud? Margi, 0,121 0,062 1,966 0,049
millistesse varadesse.

Tabel 2. Regressioonanaliits ulidpilaste teadlikkusest pensionireformist.

Arvamus pensionireformist
Enamik lidpilasi ehk 68,6% leiavad, et pensionireform on pigem negatiivne vOi negatiivne
muudatus. 25,9% vastanutest arvasid, et pensionireform on pigem positiivne ning 5,5% leidsid, et

pensionireform on positiivne muudatus.

Lahtudes eeldusest, et pea kolmandik tudengitest on teadlikud reformist ning selle sisust, v6ib
seeldbi selgitada negatiivset meelestatust reformi vastu. Kuna Eesti Pank ja fondivalitsejad on
meedias vokaalselt kritiseerinud pensionireformi ning selle mdju tulevastele pensiondridele ehk
praegustele noortele, v@ivad tudengid olla tdendoliselt teadlikumad reformi voimalikest
negatiivsetest tagajargedest. Seda peegeldavad ka kusitluse tulemused: tudengid, kes mérkisid et
pigem pole teadlikud pensionireformist olid uldiselt positiivsema arvamusega reformist kui need,
kes valisid et on pigem teadlikud v&i véga teadlikud reformist (vt Joonis 17). 39% vaiksema
teadlikkusega tudengitest markisid, et pensionireform on positilvne muudatus, samas
teadlikumatest tudengitest valisid selle valiku kdigest 29%. Vahemteadlike tudengite seas oli
suurem ebakindlus: tervelt 91% neist valisid kas pigem negatiivne vOi pigem positiivne.

Vordluseks oli teadlikumate tudengite seas see osakaal 68%.
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Ei

Pigem ei

|

Pigem jah

Jah F

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

B Pigem olen/olen véga teadlik pensionireformist

B Pigem ei ole teadlik pensionireformist

Joonis 17. Ulidpilaste arvamus, kas pensionireform on positiivne muudatus, ldhtudes nende
teadlikkusest.

Tervelt 83% ulidpilastest, kes markisid jargmise alateema all, et teine sammas on ebavajalik,
ndustusid véitega, et reform on positiive muudatus. 82% tudengitest, kes hindasid Il sammast
vajalikuks leidsid, et pensionireform on negatiivne muudatus. Tudengid, kes polnud Il samba
vajaduses kindlad ja valisid ,,e1 oska hinnata® jagunesid pooleks: neist 49% leidsid, et reform on
negatiivne ja 51% arvasid, et see on positiivne muudatus. Seega Il samba toetajad leidsid, et
muudatus on negatiivne ning ulidpilased, kelle arvates Il sammas pole vajalik arvasid, et

pensionireform on positiivne.

Sooliselt oli jaotus suhteliselt vordne — 70% naistest peab reformi mittepositiivseks ning meestest
66%. Samuti ei erinenud arvamused margatavalt lahtudes haridusastmest, investeerimis-

kogemustest ega teaduskonnast.

Regressioonanalidisist olulisuse nivool 0,05 selgus, et arvamus pensionireformist oli statistiliselt
oluliselt seotud ainult arvamusega Il sambast (vt Tabel 3). Tudengid, kelle arvates pensionireform
on positiivne muudatus leidsid, et Il sammas ei ole vajalik. Mudel selgitab 25% erinevusest ning

on pikemalt esitatud Lisas 3.2.
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Selgitav muutuja Korl:elats[oonl- Standardviga | t-statistik | p-vaartus
ordaja

Vabaliige 2,141 0,087 24,731 0,000

Kas leiad, et teine

pensionisammas on vajalik? -0,617 0,05 -12,329 0,000

Tabel 3. Regressioonanaltls ulidpilaste arvamusest pensionireformist.

Plaanid pensionireformi joustumisel

Suurem osa ulidpilasi jataksid raha Il sambasse, kuid tervelt veerand ulidpilastest pole veel
otsustanud. 68% jataksid pensionireformi joustumisel raha Il sambasse, neist 41% jataks 11 samba
pensionifondi ja 27% kasutaks pensioni investeerimiskontot. 9% ulidpilastest votaks raha vélja ja
23% tudengitest pole veel otsustanud.

Tudengid, kes on varem investeerimisega tegelenud, jataksid suurema tdendosusega raha Il
sambasse ja kasutaksid pensioni investeerimiskontot (vt Joonis 18). 65% varasema
investeerimiskogemuseta tudengitest jataksid raha 1l sambasse, neist 16% kasutaksid
investeerimiskontot. 70% 0lidpilasi, kes on varem investeerinud, jataksid raha Il sambasse ning
tervelt 35% kasutaksid pensioni investeerimiskontot. Mélemast grupist 9% votaksid Il sambast

raha valja ja veidi tle 20% pole veel otsustanud.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Jatkan kogumist teise samba fondis —
Jatkan kogumist teise sambasse labi pensinikonto ja -
teen ise investeerimisotsuseid
LSpetan kogumise ja vGtan raha valja -
Ei ole veel otsustanud -

M Tudengid, kes pole varem investeerinud M Tudengid, kes on varem investeerinud

Joonis 18. Tudengite plaanid pensionireformiga lahtudes varasemast investeerimiskogemusest.

Tervelt 79% tudengitest, kes leiavad, et Il sammas on vajalik jataksid raha Il sambasse, neist 52%
pensionifondi ja 27% kasutaks investeerimiskontot. K&igest 3% votaksid raha vélja ja 18% pole

veel otsustanud. Loogika toimib ka vastupidi: suur osa tudengitest, kes leiab, et Il sammas on
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ebavajalik ei jataks oma raha Il samba fondi. 30% nendest kasutaksid pensioni investeerimiskontot
ning 41% votaks raha vélja, 11 samba fondi jataks kdigest 9% ja 20% pole veel otsustanud. Peaaegu
pooled ehk 44% nendest ulidpilastest, kes pole 1l samba vajalikkuses kindlad, ei ole ka veel
otsustanud, mida sambas oleva rahaga teha. Suur osa oli kull neid, kes kasutaksid pensioni
investeerimiskontot, tervelt 27%. 17% jataksid raha pensionifondi ning 12% IGpetaksid kogumise

ja votaksid Il sambast raha vélja.

Meeste ja naiste hulgas suuri erinevusi polnud, kuigi naiste seas oli rohkem neid, kes pole veel
otsustanud ja vdhem neid, kes kasutaksid pensioni investeerimiskontot. 73% mehi ja 66% naistest
jataksid raha Il sambasse, meestest kasutaks pensionikontot 34% ja naistest 24%. 17% meestest
pole veel oma plaane otsustanud ning naiste seas oli see osakaal 26%. 10% meestest ja 8% naistest
I6petaksid kogumise ja votaksid raha vélja. Arvamused ei erinenud s6ltuvalt haridusastmest ega

teaduskonnast.

Plaanid Il sambast valjavdetud rahaga

Il sambast votaks kokku raha vélja 9% uliOpilastest. Neist 74% hindasid oma teadlikkust
pensionireformist heaks v8i pigem heaks ning 66% on varem investeerimisega tegelenud. 51%
neist leiavad, et suudaksid ise investeerides teha parema tulemuse kui nende 11 samba fond, 10%
leidsid, et ei suudaks ning 38% pole selles kindlad. 11 sambast lahkujatest pooled ehk 49% leidsid,
et 1l sammas pole vajalik, kuid tervelt 26% hindasid Il sammast vajalikuks. Veidi alla 70%
lahkujatest arvavad, et investeerimine on ulidpilastele kasulik, 26% ei oska hinnata ning 5%
leidsid, et investeerimine pole kasulik. 95% lahkujatest pole omale teinud 111 samba kontot ning

vaid 5% on.

71% ehk ule poolte Glidpilastest, kes plaanivad raha Il sambast vélja votta, kasutaksid seda
investeerimise eesmaérgil, neist 36% kinnisvarasse ja 35% finantsturgudel kaubeldavatesse
instrumentidesse. 15% kannaksid raha séastu- vdi pangakontole ning tlejaanud 20% kasutaksid

raha ostude tegemiseks, laenude tasumiseks vdi ettevotluseks.

Need ulidpilased, kes ei kasutaks seda raha investeerimiseks, ei ndustunud véitega, et |1 sammas
on vajalik — 60% valisid ,,ei” ning 40% ei osanud II samba olulisust hinnata. Nende Il sambast
lahkujate seas, kes kasutaksid raha investeerimise eesmaérgil, oli 11 samba toetus suurem: tervelt

31% leidsid, et Il sammas on vajalik, 41% arvates ei ole vajalik ning 28% ei osanud hinnata.
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Teadlikkus Il sambast

Uligpilaste Gldine teadlikkus oma Il sambast oli hea. Ule 96% tudengitest oskas nimetada millise
fondivalitseja juures on nende Il samba fond ning umbes 30% oskasid Oelda ka eelmise aasta
tootluse.

Need tudengid, kes oskasid nimetada oma eelmise aasta tootlust olid ka teadlikumad reformist ja
jatavad suurema tdendosusega raha Il sambasse. 90% tudengitest, kes oskasid nimetada eelmise
aasta tootlust, hindasid oma teadmisi reformist pigem heaks vo6i vaga heaks. Nende tudengite seas,
kes tootlust 6elda ei osanud, oli see osakaal 65%. 81% tudengitest, kes oskasid nimetada tootlust,
jataksid raha kas Il samba fondi voi kasutaksid pensionikontot, raha votaks vélja 5% ja 13% pole
veel otsustanud. 59% tlidpilastest, kes ei osanud tootlust nimetada jataksid raha Il sambasse, mis
on 21% véhem kui need, kes oskasid nimetada.

Tudengid, kes on varem investeerinud on ka teadlikumad 11 samba tootlusest. Kui investeerimisega
tegelenud tudengitest oskasid tootluse 6elda pooled, siis varasema kogemuseta tudengitest oskasid
seda oelda vaid 19%. Sarnaste osakaaludega jagunesid ka todtavad ja mittetootavad Glidpilased.
40% tootavatest tudengitest oskasid nimetada oma Il samba tootlust, mittetddtavatest tudengitest

oskasid tootluse 6elda 17%.

Mehed olid tootlusest teadlikumad kui naised. Meestest 52% vastasid, et oskavad 6elda oma Il

samba tootluse, naistest vastasid samamoodi 32%.

Regressioonanalidsist olulisuse nivool 0,05 selgus, et teadlikkus Il samba tootlusest on seotud
varasema investeerimiskogemusega, UliGpilase tdOtamisega, arvamusega investeerimisest,
teadlikkusega reformist ja tudengi soost (vt Tabel 4). Tudengid, kes teavad oma Il samba tootlust
leiavad, et investeerimine on noorele kasulik ning on tdendolisemalt varem investeerinud. Samuti
kédivad need tudengid tdendolisemalt t6ol, on tdendolisemalt meessoost ning teadlikumad

pensionireformist. Mudel selgitab 22% erinevusest ning on statistiliselt oluline (vt Lisa 3.3).
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Selgitay muutuia Korrelatsiooni | Standardvig t- p-

g ) -kordaja a statistik | vaartus
Vabaliige -0,500 0,107 -4.673 0,000

i inud?

Ka}'s o_Ied varem investeerinud” 0,199 0,045 4,401 0,000
Margi, millistesse varadesse.
Kas leiad, et investeerimine
vaart_paberltesse, volakirjadesse voi 0,121 0,048 2,535 0,012
fondiosakutesse on noorele
inimesele kasulik?
Kas tootad tlikooli kdrvalt? 0,059 0,022 2,689 0,008
Kui teadlik oled kavandatavast teise
samba pensionireformist? 0,201 0,033 6,134 0,000
Sugu 0,102 0,048 2,130 0,034

Tabel 4. Regressioonanaltits tlidpilaste teadlikkusest 11 sambast.

Arvamus Il sambast

Enamik tlidpilasi hindab 11 sammast vajalikuks — 69% ndustusid vaitega, et 11 sammas on vajalik,
10% ei ndustunud selle vaitega ja 21% ei osanud hinnata. Nagu varem mainitud, siis enamik
ulidpilasi, kelle arvates on Il sammas vajalik leiavad, et pensionireform on pigem negatiivne
muudatus (vt Joonis 19).

Ei

Pigem ei

Pigem jah

Jah

ik

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

W Tudengid, kelle arvates Il sammas ei ole vajalik

B Tudengid, kelle arvates Il sammas on vajalik

Joonis 19. Ulidpilaste arvamus pensionireformist ldhtudes 11 samba vajalikkusest.

Bakalaureuse ja rakenduskérghariduse tasemel dppivad tudengid olid veidi vahem kindlamad II
samba vajalikkuses kui magistritudengid, kuid erinevused ei olnud véga suured. 64% bakalaureuse
ja rakenduskdrghariduse Oppuritest leiavad, et 11 sammas on vajalik, 11% arvates ei ole vajalik
ning 25% ei ole kindlad. Magistritudengitest 73% arvasid, et 11 sammas on vajalik, 9% sellega ei

noustunud ja 17% ei oska hinnata.



Sooliselt suuri erinevus ei olnud, kuigi meeste hulgas oli veidi rohkem neid, kelle arvates Il
sammas on vajalik ning naiste hulgas rohkem neid, kes pole vajalikkuses kindlad. Meestest 73%
arvavad, et Il sammas on vajalik, naiste seas oli see osakaal 66%. Il sammast pidasid ebavajalikuks
11% meestest ja 10% naistest, 11 samba vajalikkust ei osanud hinnata 15% meestest ja 24%
naistest. Samuti ei erinenud arvamused suurel madral lahtudes investeerimiskogemusest,

tootamisest vOi teaduskonnast.

Regressioonanaltdsist selgus, et olulisuse nivool 0,05 on Il samba olulisuse arvamusega seos
pensionireformi teadlikkuse ja arvamusega ning arvamusega investeerimisest (vt Tabel 5).
Tudengid, kelle arvates Il sammas on vajalik on teadlikumad pensionireformist ning ei leia, et
reform oleks positiilvne muudatus. Samuti on nende 0lidpilaste arvates investeerimine noorele

inimesele kasulik. Mudel selgitab 29% erinevusest ning on statistiliselt oluline (vt Lisa 3.4).

. . Korrelatsiooni- . t- p-
Selgitav muutuja kordaja Standardviga statistik | VAArtus
Vabaliige 1,463 0,141 | 10,409 0,000
Kgl teadlik oled !<av_andata\{ast 0,127 0,042 3,045 0,002
teise samba pensionireformist?

Kag I'glad, et pensionireform qn 10,408 0.033| -12.255 0,000
positiivne muudatus? [Vastus:]

Kas leiad, et investeerimine

vggrtpab'erltesse, volakirjadesse 0,196 0,061 3,227 0,001
vOi fondiosakutesse on noorele

inimesele kasulik?

Tabel 5. Regressioonanaluits tlidpilaste arvamusest 11 sambast.

Investeerimishuvi ja kogemus

Enamik Glidpilasi ehk 57% UliGpilastest on mingis vormis investeerimisega tegelenud, kdige enam
on investeeritud finantsturgudel kaubeldavatesse varadesse ja kinnisvarasse. Veel suurem kogus
ehk 66% oli neid, kelle tuttav voi lahikondlane tegeleb investeerimisega. 81% vastanutest leidis,
et investeerimine on noorele inimesele kasulik tegevus ning sellele vastas negatiivselt vaid 2%
ulidpilastest. 29% tudengitest arvasid, et suudaksid ise investeerides teha parema tulemuse kui

oma Il samba fond, kuid Ule poolte ehk 52% ei osanud kisimusele vastata.

Meeste hulgas oli suurem osakaal varasema investeerimiskogemusega Ulidpilasi kui naiste hulgas
— kui naistest oli investeerinud veidi alla poole ehk 49%, siis meestest oli tervelt 77%. Suur

erinevus oli ka t0otavate ja mittetOotavate tudengite vahel. 61% toGtavatest tudengitest (osalise
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vOi taiskoormusega) on varem investeerinud, samas mittetoGtavatest Ulidpilastest on varem
investeerinud 38%. Magistritudengitest on varasema investeerimiskogemusega 64% tudengitest,
bakalaureuse ja rakenduskdrghariduse tudengitest on investeerinud veidi tile poole ehk 51%.

Magistritudengite hulgas oli vastupidiselt suurem kogus neid, kes pole investeerimise kasulikkuses
kindlad — 76% ndustusid vaitega, et investeerimine on noorele kasulik ning 2% ei ndustunud, kuid
tervelt 23% ei osanud hinnata. Samas 84% bakalaureuse ja rakenduskdrghariduse tudengitest
ndustus véitega, 2% ei olnud ndus ning 13% ei olnud kindlad.

Uldisemalt leidsid enamikud varasema investeerimiskogemusega tudengid, et investeerimine on
noorele inimesele kasulik. Vaitega ndustusid 88%, vaitega ei ndustunud 2% ja hinnata ei osanud
10% investeerimiskogemusega tudengitest. Varasema investeerimiskogemuseta tudengitest
ndustus véitega 16% véhem ehk 72%, vaitega ei ndustunud 3% ja 26% ei osanud hinnata.

90% meestest leidsid, et investeerimine on kasulik ja 10% ei olnud selles kindlad. Naiste seast
ndustus véitega 77%, 3% ei ndustunud ja 20% ei osanud hinnata. Mittet66tavate tudengite hulgas
oli madalaim toetus investeerimise kasulikkusele — 62% ndustusid vaitega, 7% ei olnud véitega
ndus ning 31% ei osanud hinnata. TdoOtavates tudengitest 83% ndustusid investeerimise

kasulikkusega, 1% ei néustunud vaitega ning 16% ei olnud kindlad.

Regressioonanalidsist olulisuse nivool 0,05 selgus, et varasem investeerimiskogemus on seotud
arvamusega investeerimisest, teadlikkusega Il samba tootlusest ning ulidpilase soost. Varasema
investeerimiskogemusega tudengid leiavad, et investeerimine on noorele inimesele kasulik, nad
on teadlikud Il samba tootlusest ning on tdendolisemalt mehed. Mudel selgitab Ule 15%

erinevusest ning on statistiliselt oluline (vt Lisa 3.5).
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Korrelatsiooni-

Selgitav muutuja Standardviga | t-statistik | p-vaartus

kordaja
Vabaliige 0,204 0,09 2,264 0,024
Kas leiad, et investeerimine 0,121 0,050 2,413 0,016

vadrtpaberitesse, vBlakirjadesse
vOi fondiosakutesse on noorele
inimesele kasulik?

Kas tead, kui suur on sinu teise 0,262 0,046 5,701 0,000
samba tootlus? (néiteks viimase
aasta jooksul)

Sugu 0,207 0,049 4,222 0,000

Tabel 6. Regressioonanaltitis tlidpilaste kogemusest investeerimisega.

Regressioonanaliisist selgus veel, et tudengite arvamus investeerimisest on seotud nende
varasema investeerimiskogemuse, kdrgharidustaseme, té6tamise ning arvamuse ja teadlikkusega
Il sambast (vt Tabel 7). Tudengid, kelle arvates investeerimine on positiivne leiavad, et Il sammas
on vajalik ning on varem investeerimisega tegelenud. Samuti on nad téendoliselt bakalaureuse voi
rakenduskdérgharidustasemel 6ppivad ja meessoost. Need tudengid kaivad tdendolisemalt ka tool.
Mudeli selgitusvdime on 10% ning on statistiliselt oluline (vt Lisa 3.6).

. : Korrelatsiooni- . t- p-
Selgitav muutuja kordaja Standardviga statistik | VAArtus
Vabaliige 1,484 0,07 21,186 0,000
Kas leiad, et teine pensionisammas on 0,09 0,031 2,95 0,003
vajalik?

Kas tead, kui suur on sinu teise samba 0,122 0,045 2,738 0,006
tootlus? (néiteks viimase aasta jooksul)

Kas oled varem investeerinud? Mérgi, 0,132 0,043 3,038 0,003
millistesse varadesse.

Millisel kbrgharidustasemel dpid? -0,066 0,016 -4,04 0,000
Kas tootad Ulikooli korvalt? 0,058 0,025 2,334 0,02

Tabel 7. Regressioonanaluits tlidpilaste arvamusest investeerimisega.

3.3.2. Ulidpilaskusitluse ja SEB kiisitluse vordlus

Mdlemast kusitlusest selgus, et enamik inimesi ei leia, et pensionireform oleks positiivne
muudatus. Ulidpilaste hulgas oli pensionireformi toetajate osakaal veidi suurem kui SEB
kisitluses, vastavalt 31% ja 29%. Vaatamata sellele, oli SEB kusitlusele vastanute hulgas palju
rohkem neid, kes pensionireformi tagajarjel lahkuks 1l sambast. Kui Il sambast lahkuks 9%
ulidpilastest, siis SEB kusitlusele vastanutest lahkuks tervelt 47%. Lahkujad mdlemas kusitluses

kasutaksid raha peamiselt kinnisvarasse ja finantsturgudel kaubeldavatesse instrumentidesse
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investeerimiseks, samuti kannaksid inimesed raha saastukontole. Teadlikkus oma Il sambast oli
ulidpilaste hulgas palju parem: Il samba tootluse oskas 6elda 38% Ulidpilastest, SEB kusitlusele
vastanutest vaid 7%.

Mérkida tuleb seda, et kusitluste sooline jaotus ja vanuseline jaotus on oluliselt erinevad. Kui
ulidpilaste hulgas oli 71% vastanutest naised ja 29% mehed, siis SEB kusitluses oli meeste ja
naiste osakaal peaaegu pooleks. Samuti on SEB kusitluse valim keskmiselt vanem.

Arvamus pensionireformist

Vorreldes SEB kusitlusega on Ulidpilaste seas suurem toetus pensionireformile kui eestlastel
tldiselt (vt Joonis 20). Ulidpilaskiisitluses pidasid pensionireformi positiivseks muudatuseks
kokku 31% vastanutest, neist 26% pigem ndustusid ja 5% ndustusid téielikult. SEB kuisitluses
leidsid 29% vastanutest, et pensionireform on positiivne muudatus. Samas oli tlidpilaskisitluses
rohkem neid, kes arvasid, et reform on negatiivne muudatus, kuna SEB kisitluses oli ka variant
olla erapooletu. Ulidpilaskiisitluses vastasid 69% tudengitest, et pensionireform on negatiivne
muudatus, neist 46% vastasid et reform on pigem negatiivne ja 23% tdiesti negatiivne. SEB
kisitluses ei ndustunud véitega, et pensionireform on positiivne muudatus 48% vastanutest, neist

30% ei ndustunud véitega taielikult. Kindlat vastust ei andnud 23% vastanutest.

Silmas tuleb pidada, et kusitluste sdnastused veidi erinevad, kuna Glidpilaskusitluses kisiti
uldiselt, kas vastaja arvates on reform positiivne muudatus ning SEB kusitluses kusiti tapsustavalt,
kas pensionireform on positiivne muudatus, mis teeb pensionisiisteemi jatkusuutlikumaks. Samuti
oli SEB Kkiisitluses valik olla ,,iihe” ja ,,viie* vahepeal, ehk erapooletu. Voimalik, et moned
inimesed, kes valisid tlidpilaskusitluses iihe kahest ,,pigem* valikust oleks SEB kiisitluses valinud

,.kolme*.
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B 1-Eindustu dldse
[
3
|4
B 5 - Noustun taielikult

Ulidpilaskiisitius

0.00% 25.00% 50.00% 75.00% 100.00%

Joonis 20. Ulidpilaskiisitluse ja SEB Panga kiisitluse tulemuste vordlus; inimeste arvamus, kas

pensionireform on positiivne muudatus.

Plaanid pensionireformi joustumisel

Kuigi Ulidpilaskusitluse vastajate hulgas oli suurem osakaal neid, kes toetavad pensionireformi,
siis SEB kisitluses on palju rohkem neid, kes kavatsevad Il sambast lahkuda (vt Joonis 21).
Ulidpilastest 68% jaaksid pensionireformi joustumisel 11 sambasse, neist 41% jaaksid 11 samba
fondi ja 27% kasutaksid pensioni investeerimiskontot. Sambast lahkuks 9% vastanutest ja 23%
pole veel otsustanud. SEB kdisitlusest jaaks Il sambasse veidi lle poole vastanutest, ehk 53% ning
sambast lahkuks tervelt 47% Kdsitlusele vastajatest. Taaskord tuleb silmas pidada, et SEB

kiisitluses ei olnud valikut ,,ei ole otsustanud‘.

B Jaaks |l sambasse
B Lahkuks Il sambast

P L Ei ole otsustanud
Uliopilaskisitlus

SEB Panga kiisitlus

0% 25% 50% 75% 100%

Joonis 21. Ulidpilaskisitluse ja SEB Panga Kiisitluse tulemuste vordlus; inimeste plaanid

pensionireformi joustumisel.
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Mida teeksid Il sambast valjavdetud rahaga?

Mdlemale kisitlusele vastanutest kasutaksid enamik inimesi raha investeerimiseks kinnisvarasse
vOi finantsturgudel kaubeldavatesse instrumentidesse, samuti jéetaks raha sééstudeks. 65%
ulidpilastest kasutaksid raha investeerimiseks kinnisvarasse voi finantsturgudel kaubeldavatesse
instrumentidesse ning 15% kannaksid raha panga- voi sédéstukontole. 5% kasutaksid raha laenude
tasumiseks. SEB kusitluse vastanud inimesed kasutaksid peamiselt raha investeerimiseks (48%),
laenude tasumiseks (42%) voi kannaksid panga- vdi saastukontole (38%).

Mérkida tuleks seda, et SEB kisitluses oli vastajatel vOimalik valida mitu varianti, kuid

ulidpilaskusitluses oli voimalik valida vaid tks variant.

Kas tead, kui suur on sinu teise samba tootlus?

Ulidpilaste teadlikkus oma Il samba tootlusest oli parem kui SEB kiisitlusele vastanutel (vt Joonis
22). 38% ulidpilastest oskasid Gelda oma Il samba viimase aasta tootlust ning neilt kusiti ka
taiendavalt tapset protsenti, nendest alla 5% olid vdimatud tootlused (nt 200%). 62% ei osanud
tootlust Gelda. SEB kusitlusele vastanutest oskasid oma tootluse Gelda kdigest 7% ning 93%
vastasid, et ei tea oma tootlust viimase aasta jooksul. Lisanduvalt kisiti SEB uuringus millise

strateegiaga fondis nende 11 sammas on ning sellele oskas vastata 52% inimestest.

Siiski ei peegelda need ksitlused taielikult tegelikku teadlikkust, vaid inimeste tunnetust oma
teadlikkusest.
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Ulidpilaskiisitlus
SEB Panga kiisitlus
0% 25% 50% 75% 100%

Joonis 22. Ulidpilaskisitluse ja SEB Panga kiisitluse tulemuste vordlus; kas inimesed teavad

oma |l samba tootlust.
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KOKKUVOTE

Kaesoleva t60 eesmark oli anda U(levaade Eesti pensionisiisteemist ja kavandatavast
pensionireformist ning seejarel uurida Glidpilaste arvamust pensionireformist, 1l sambast ja
investeerimisest. Hiljem vorreldi kisitluse tulemusi SEB Panga 1&bi viidud uuringu tulemustega.

Eesmarkide taitmiseks pisitati eelnimetatud uurimiskisimused.

T606 esimeses osas Kirjeldati Eesti pensionististeemi ja pensionireformi. Nagu enamikes Euroopa
Liidu riikides on ka Eestis kolmesambaline pensionisiisteem. | sammas on riiklik pension, mis
sOltub praeguste tO6tajate palgast ja selle pdhjal arvestatavast sotsiaalmaksust. 11 sammas on
kohustuslik kogumispension, kuhu inimesed koguvad raha isiklikule pensionikontole. 111 sammas
on vabatahtlik kogumispension. Praeguse pensionisiisteemi probleeme on rdéhutanud nii
Arenguseire Instituut, Euroopa Komisjon kui ka Rahandusministeeriumi ja Sotsiaalministeeriumi
koostatud pensionististeemi analtilis. Euroopa Komisjoni ja Arenguseire Instituudi raportitest
selgub, et Eesti pensionististeem on kull jatkusuutlik, kuid pensionid on madalad, mist6ttu on Eesti
pensiondride vaesusse sattumise oht iks kdrgemaid Euroopas. Samuti on Il samba fondide
reaaltootlused OECD riikide thed halvimad ja 98% Il samba varadest on aktiivselt juhitud

fondides, mis on ajalooliselt teinud palju halvemaid tulemusi kui passiivselt juhitud fondid.

Probleemide lahendamiseks vottis Eesti valitsus 2018. aastal vastu pensionireformi seaduse, mis
muutis pensionile mineku paindlikumaks, samuti muutus vanaduspensioni arvutamise valem ja
pensioniiga. Sellele lisanduvalt tekkis 2019. aastal Riigikogus arutelu tdiendavaks reformiks, mis
muude muudatuste hulgas muudaks Il samba vabatahtlikuks. Seda muudatust on kritiseerinud nii
Eesti Pank kui ka Rahvusvaheline Valuutafond ja fondivalitsejad. Eesti Panga analtilisi kohaselt
kaotaksid pensionireformi joustumisega nii 1l sambast lahkujad kui ka need, kes jaavad Il
sambasse. Samuti vdivad kannatada moned Eesti ettevotted, kus on pensionifondidel suur osalus.
Lisaks rohutatakse analtlsis, et suure arvu lahkujate korral 11 samba sissemaksete védhenemine

tdhendab tulevikus suuremat koormust | sambale, et inimeste pensioneid finantseerida.

Enamik ehk 69% (lidpilastest arvab, et pensionireform ei ole positiivne muudatus. Need tudengid,

kes olid pensionireformist teadlikumad, olid tdenédolisemalt selle vastu vdrreldes nende

tudengitega, kes polnud reformiga nii kursis. Tudengid, kelle arvates 1l sammas vajalik pole,

hindasid pensionireformi positiivseks muudatuseks ning seda peegeldas ka regressioonanaliiis.

64% tudengitest jatkaksid reformi joustumisel kogumist Il sambas, neist 23% kasutaksid
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investeerimiskontot. 9% lahkuksid Il sambast ning kasutaksid raha peamiselt investeerimise

eesmargil. 27% ulidpilastest ei ole veel otsustanud.

69% tudengitest arvab, et Il sammas on vajalik, kuid tervelt 21% ei osanud Il samba olulisust
hinnata. 10% tudengitest hindas Il sammast ebavajalikuks. Tudengid, kes on varem investeerinud
pidasid Il sammast vajalikuks ning kasutaksid suurema tbendosusega pensioni
investeerimiskontot. Tudengite teadlikkus Il sambast oli hea — peaaegu kdik tudengid ehk 96%
oskasid nimetada fondivalitseja, kus nende Il sammas asub ning tle 30% oskasid nimetada eelmise
aasta tootluse.

Enamik tudengeid on varem investeerimisega tegelenud ning peamiselt on investeeritud
finantsturgudel kaubeldavatesse varadesse ja kinnisvarasse. Investeerimiskogemusega tudengid
olid Gldiselt teadlikumad pensionireformist ning suurema tdendosusega reformi vastu. 81%

ulidpilastest hindasid investeerimist kasulikuks.

Vorreldes SEB kdsitlusega on ulidpilaste hulgas veidi rohkem neid, kes toetavad pensionireformi.
Samas lahkuks Il sambast peaaegu pooled SEB kdsitlusele vastanutest, Glidpilastest lahkuks vaid
9%. Lahkujate plaanid on suhteliselt sarnased ehk peamiselt kasutataks raha investeerimise

eesmaérgil. 11 samba teadlikkus on tudengite seas parem kui SEB kusitlusele vastanute seas.
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SUMMARY

ESTONIAN UNIVERSITY STUDENTS’> OPINION ON PENSIONSYSTEM REFORM, 11
PENSION PILLAR AS WELL AS INVESTING AND COMPARISON TO SEB BANK
SURVEY RESULTS

Robin Liibert

As many other European nations, Estonia has adopted the three pillar pension system. The first
pillar is state-funded and relies on the amount of current workers and their wages. The second
pillar, which is mandatory like the first pillar, is pre-financed by every individual themselves and
depends on the total salary earned as well as the yield of the pension fund. The third pillar is
optional, but similar to the second pillar.

As Estonia has an aging population, there is a growing need for a sustainable pension system. With
the current system, Estonian pensioners are at high risk of poverty and current workers face low
fund yields in their 11 pillar. To tackle this, the Estonian goverment introduced a pension reform,
which was enacted in 2018. In 2019, the government started discussing an additional reform,
which would make the second pillar voluntary. This additional reform has been critized by the
Bank of Estonia, the International Monetary Fund and Estonian banks. As of the writing of this
paper, the law has been rejected twice by the president and is being discussed in the Supreme Court

of Estonia.

The goal of this paper was to survey Estonian univesity students about the pension reform, the
second pillar and investing. Afterwards, the results of the survey were compared to a survey
conducted by SEB Bank Estonia.

Overall, Estonian university students don’t find the pension reform to be a positive change and
only 9% of them would use the reform and leave the second pillar. Most students agree, that the
second pillar is neccessary and that investing is useful for a younger person. University students

are also quite knowledgeable about their second pillar.
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Compared to the SEB survey, a larger percentage of university students supported the pension
reform. However, almost half of SEB’s respondets would leave the second pillar, compared to 9%
of students. Most of the respondents of the SEB survey are not very well aware of their second
pillar and have little to no knowledge of their fund yield.
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Kusitlus pensionireformi, Il samba ja investeerimishuvi kohta
Tere!

Olen Tehnikaulikooli &rinduse kolmanda aasta bakalaureusetudeng Robin Liibert ning koostan
oma I6putd6d pensionireformi teemal. Uurin Glidpilaste arvamust pensionireformist, samuti
uldisi teadmisi 11 pensionisambast ja investeerimishuvist.

Kdsitlus on anontiiimne ning votab aega maksimaalselt 2-3 minutit.

Lisaktsimuste korral kirjuta liibertrobin@gmail.com

Suur tanu!

. Kui teadlik oled kavandatavast teise samba pensionireformist? *

Ei ole tldse teadlik
Pigem ei ole teadlik
Pigem olen teadlik

Olen véga teadlik

. Kas leiad, et pensionireform on positiivne muudatus? *

Ei Pigem ei Pigem jah Jah

Vastus:

. Kui pensionireformi seadus joustub, mida kavatsed teises sambas oleva rahaga teha? *

Jatkan kogumist teise samba fondis

Jatkan kogumist teise sambasse labi pensinikonto ja teen ise investeerimisotsuseid
Ldpetan kogumise ja votan raha vélja

Ei ole veel otsustanud

Mida teeksid teisest sambast valjavdetud rahaga? *

Investeeriksin finantsturgudel kaubeldavatesse instrumentidesse (aktsiad, vdlakirjad,

fondiosakud jms)
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o Investeeriksin Kinnisvarasse

o Investeeriksin kriptorahasse

o Kasutaks raha ostude tegemiseks (nt reisimine, poodlemine)
o Kasutaks raha laenude tasumiseks

o Kannaks saastu- voi pangakontole

o Other:

5. Millise fondivalitseja juures on sinu teine sammas? *

LHV
Luminor
SEB
Swedbank
Tuleva

Ei oska Oelda

O 0O oood

6. Kas tead, kui suur on sinu teise samba tootlus? (néiteks viimase aasta jooksul) *

o Jah
o Ei

7. Mitu protsenti oli sinu teise samba tootlus eelmisel aastal? *

8. Kas leiad, et teine pensionisammas on vajalik? *

o Jah
o Ei
o Ei oska hinnata

9. Pdhjenda luhidalt, miks nii arvad: *

10. Kuidas kavatsed end rahaliselt kindlustada pensionieaks (ehk kust saad suurimad
sissetulekud)? *

o | pensionisammas
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Il pensionisammas

Il pensionisammas

Tootan pensioniealiselt

Aktsiate, vaartpaberite, fondiosakute mutk; dividendid
Tulu ettevotlusest

Sadstud

Vara muk, valjarentimine

Toetus pereliikmetelt, lastelt; parandus

Other:

Ooo0ooooooaod

11. Kas oled teinud omale ka Il samba konto? *

o Jah
o Ei

12. Kas oled varem investeerinud? Margi, millistesse varadesse. *

Volakirjadesse, aktsiatesse vOi fondiosakutesse
Vaarismetallidesse (kuld, hobe)

Kinnisvarasse

Digitaalsetesse valuutadesse (nt Bitcoin)
Forex, ehk valuutaturg

Eiole

O o oood

13. Kas keegi su lahikonnast (pere, sdbrad) tegeleb investeerimisega? *

o Jah
o Ei
o Ei oska delda

14. Kas leiad, et investeerimine vaartpaberitesse, volakirjadesse voi fondiosakutesse on noorele
inimesele kasulik? *
o Jah

o Ei
o Ei oska delda
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15. Kas usud, et suudaksid iseseisvalt investeerides saavutada parema tootluse, kui oma teise
samba fond? *

o Jah
o Ei
o Ei oska 6elda

16. Kui vastasid jah, kirjelda luhidalt, kuhu investeeriksite:

17. Mis on sinu jaoks investeeringu tegemisel kdige olulisemad méarksdnad? *

Eetilisus
Keskkonnasobralikkus
Léabipaistvus

Mugavus

Populaarsus
Teenustasud
Varasemad tulemused
Other:

O oOooooood

18. Sugu: *

o Mees
o Naine
o Muu:

19. Vanus: *

20. Ulikool v&i kérgkool: * Mark only one oval.

Eesti Ettevdtluskdrgkool Mainor
Eesti Kunstiakadeemia

Eesti Lennuakadeemia

Eesti Maallikool

Eesti Muusika- ja Teatriakadeemia

o oo oo
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Estonian Business School
Kaitsevée akadeemia

Kdrgem Kunstikool Pallas
Laane-Viru Rakenduskdrgkool
Sisekaitseakadeemia

Tallinna Tehnikakdrgkool
Tallinna Tervishoiu Kdrgkool
Tallinna Tehnikatlikool
Tallinna Ulikool

Tartu Tervishoiu Kdrgkool
Tartu Ulikool Other:

Ooo0ooooooooaod

21. Teaduskond: *

Humanitaarteadused ja kunstid
Sotsiaalteadused (sh. majandusteadus)
Meditsiiniteadused

Loodus- ja tappisteadused
Infotehnoloogia Inseneriteaduskond
Other:

o 0o ood

22. Millisel kdrgharidustasemel dpid?

o Rakenduskdrgharidusope

o Bakalaureusedpe

o Integreeritud bakalaureuse- ja magistridpe
o Magistribpe

o Doktoridpe

23. Kas tootad ulikooli korvalt? *

Jah, osalise koormusega

Jah, téiskoormusega

Jah, to6tan perioodiliselt (néiteks suvel)
Ei toota

o oo o

24. Kui sul on lisakommentaare, vdid jatta need siia:
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Lisa 2. SEB kusitluse tulemused.

Estonian P2 reform survey

Do you intend to withdraw
the money you have saved
when the pension funds of
the second pension pillar
are made voluntary?

-> From the respondants -
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Do you intend to withdraw the money? (1/4)

Age Language* Gender
6% 60% 0%
50% 50% 50%
A0% 40% A0%
30% 30% 30%
20% 20% 20%
0% 10% 10%
% 0% 0%
0-25 26-35 3645 4655 3665 Estonian Russian Female Male
* English excluded due to low respondent rate 1
0% 10% 2% 0% 40%  50%  60% 0% BO%  O0%  100%

| believe that the government's pension system reforms will have
a positive effect on the sustainability of the system

| believe that the new pension system will be fair to me

| believe | will receive a reasonable pension in the future

The extensive reform of the pension system will significantly
decrease its reliability

m1-Completely disagree =2

m3 w4 m5-Completely agree

1

| believe | have to save money myself to secure my future
The state will ensure a sufficient pension for me

My children will help me financially when | retire

| am investing in (refresher) training that will ensure a suitable job
and income for me also in retirement

| plan on working also in retirernent

My retirement is far enough away that the pension system will
most likely no longer function by that time
| have already secured my income for my retirement, because |
have enough real estate and/or investments

m1-Completely disagree |2

30% 0% % T 80% W% 100%

g

1% 2%

m3 wmd m5-Completely agree




For what purpose would you withdraw the money
from your second pension pillar? (Multiple options
can be selected)

L] 10% 0% 30% A% 50% 0%

I would try to invest the money myself (real estate, other funds,
buying gold or art, etc.)

| would use the money to repay financial obligations
(loans/leases)

| would leave it on my regular account for financing une 1pected
situations (a so-called rainy day fund)

| would use the money to satisfy everyday needs

| would use investment solutions offered by other banks

Which SEB second pillar pension
fund are you currently using to
save for your pension?

5 | do not know  ® Progressiivine
Konservativne
* Indeks 100

= Energiline

® Optimaalne

In the last year, have you checked
the amount of savings in your
second pension pillar?

" Yes @ Mo

Do you know the annual return of
your pension fund?

" Yes ® No
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Lisa 3. Regressioonanalttsid

3.1. Teadlikkus pensionireformist

Vihimruutude meetod, vaatlusi: 440

So6ltuv muutuja: Kui teadlik oled kavandatavast teise samba pensionireformist?

Selgitav muutuja Korll(‘:e)lrz:lt:}(;om- Standardviga t-statistik p-vairtus
Vabaliige 1,534 0,082 18,755 0,000
Kas leiad, et teine
pensionisammas on 0,135 0,043 3,099 0,002
vajalik?

Kas tead, kui suur on

sinu teise samba

tootlus? (niiteks 0,397 0,063 6,304 0,000
viimase aasta jooksul)

Kas oled varem

investeerinud? Margi, 0,121 0,062 1,966 0,049
millistesse varadesse.

Kohandatud R* 0,138906
R2 0,14479
Soltuvate muutujate standardhélve 0,605194
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3.2. Arvamus pensionireformist

SUMMARY OUTPUT

Regression Statistics

Multiple R 0,507598
R Square 0,257655
Adjusted R Square 0,255961
Standard Error 0,703705
Observations 440
ANOVA

Significance

df SS MS F F
Regression 1 75,28164 75,28164 152,0225 3,43E-30
Residual 438 216,8979 0,495201
Total 439 292,1795
Standard
Coefficients Error t Stat P-value Lower 95%
Intercept 2,140617 0,086556 24,73088 3,76E-85 1,9705 Z
Kas l0ad, et tOne pensionisammas on vajalik? -0,61663 0,050011 -12,3297 3,43E-30 -0,71492
Viahimruutude meetod, vaatlusi: 440
Soltuv muutuja: Kas leiad, et pensionireform on positiivne muudatus?
Selgitav muutuja KorrelatSI.oom- Standardviga t-statistik p-vééartus
kordaja

Vabaliige 2,140617 0,086556 24,73088 3,76E-85
Kas leiad, et teine
pensionisammas
on vajalik? -0,61663 0,050011 -12,3297 3,43E-30
Kohandatud R* 0,255961
R? 0,257655
Soltuvate muutujate standardhélve 0,703705
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3.3. Teadlikkus Il samba tootlusest

Viahimruutude meetod, vaatlusi: 440

Soltuv muutuja: Kas tead, kui suur on sinu teise samba tootlus? (nditeks viimase aasta jooksul)

Selgitav muutuja Korll(‘:e)lrz:lt:}zom- Standardviga t-statistik p-vairtus
Vabaliige 1,484 0,07 21,186 0,000
Kas leiad, et teine 0,09 0,031 2,95 0,003
pensionisammas on
vajalik?

Kas tead, kui suur on 0,122 0,045 2,738 0,006
sinu teise samba

tootlus? (nditeks viimase

aasta jooksul)

Kas oled varem 0,132 0,043 3,038 0,003
investeerinud? Margi,

millistesse varadesse.

Millisel -0,066 0,016 -4,04 0,000
korgharidustasemel

opid?

Kas to6tad iilikooli 0,058 0,025 2,334 0,02
korvalt?

Kohandatud R* 0,098357
R’ 0,108627
Soltuvate muutujate standardhélve 0,424145
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3.4. Arvamus Il sambast

Viahimruutude meetod, vaatlusi: 440
Soltuv muutuja: Kas leiad, et teine pensionisammas on vajalik?

Korrelatsiooni-

Selgitav muutuja kordaja

Standardviga t-statistik p-vairtus

Vabaliige 1,463 0,141 10,409 0,000

Kui teadlik oled
kavandatavast teise
samba
pensionireformist?

0,127 0,042 3,045 0,002

Kas leiad, et
pensionireform on
positiivne muudatus?
[Vastus:]

-0,408 0,033 -12,255 0,000

Kas leiad, et
Investeerimine
vadrtpaberitesse,
volakirjadesse voi 0,196 0,061 3,227 0,001
fondiosakutesse on
noorele inimesele
kasulik?

Kohandatud R? 0,288212

R? 0,293076

Soltuvate muutujate standardhélve 0,566586
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3.5. Ulidpilaste varasem investeerimiskogemus

Viahimruutude meetod, vaatlusi: 440

Soltuv muutuja: Kas oled varem investeerinud? Mérgi, millistesse varadesse.

. . Korrelatsiooni- . . . vea

Selgitav muutuja kordaja Standardviga t-statistik p-véartus
Vabaliige 0,204 0,09 2,264 0,024
Kas leiad, et investeerimine 0,121 0,050 2,413 0,016
vaartpaberitesse,
volakirjadesse voi
fondiosakutesse on noorele
inimesele kasulik?
Kas tead, kui suur on sinu 0,262 0,046 5,701 0,000
teise samba tootlus?
(niiteks viimase aasta
jooksul)
Sugu: 0,207 0,049 4,222 0,000
Kohandatud R* 0,146441
R’ 0,152274
Soltuvate muutujate standardhélve 0,45588
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3.6. Ulidpilaste arvamus investeerimisest

Viahimruutude meetod, vaatlusi: 440
Soltuv muutuja: Kas leiad, et investeerimine vaértpaberitesse, volakirjadesse voi
fondiosakutesse on noorele inimesele kasulik?

Selgitav muutuja Korllézll‘::lt;}zom- Standardviga t-statistik p-vairtus
Vabaliige 1,484 0,07 21,186 0,000
Kas leiad, et teine 0,09 0,031 2,95 0,003
pensionisammas on
vajalik?

Kas tead, kui suur on sinu 0,122 0,045 2,738 0,006
teise samba tootlus?

(niditeks viimase aasta

jooksul)

Kas oled varem 0,132 0,043 3,038 0,003
investeerinud? Margi,

millistesse varadesse.

Millisel korgharidustasemel -0,066 0,016 -4,04 0,000
opid?

Kas t66tad tulikooli korvalt? 0,058 0,025 2,334 0,02
Kohandatud R* 0,098357
R? 0,108627
Soltuvate muutujate standardhélve 0,424145
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Lisa 4. Lihtlitsents

Lihtlitsents 16putd6 reprodutseerimiseks ja I0putdo dldsusele kattesaadavaks tegemiseks!

Mina Robin Liibert

1. annan Tallinna Tehnikaulikoolile tasuta loa (lihtlitsentsi) enda loodud teose

EESTI ULIOPILASTE ARVAMUS PENSIONIREFORMIST, I SAMBAST JA
INVESTEERIMISEST NING VORDLUS SEB PANGA KUSITLUSEGA,

mille juhendaja on Kristjan Liivamagi, PhD.

1.1 reprodutseerimiseks 10put6o sdilitamise ja elektroonse avaldamise eesmargil, sh TalTechi
raamatukogu digikogusse lisamise eesmérgil kuni autoridiguse kehtivuse tahtaja I6ppemiseni;

1.2 uldsusele kattesaadavaks tegemiseks TalTechi veebikeskkonna kaudu, sealhulgas TalTechi
raamatukogu digikogu kaudu kuni autoridiguse kehtivuse téhtaja I6ppemiseni.

2. Olen teadlik, et k&esoleva lihtlitsentsi punktis 1 nimetatud digused jadvad alles ka autorile.

3. Kinnitan, et lihtlitsentsi andmisega ei rikuta teiste isikute intellektuaalomandi ega
isikuandmete Kkaitse seadusest ning muudest digusaktidest tulenevaid digusi.

ILihtlitsents ei kehti juurdepéaasupiirangu kehtivuse ajal, valja arvatud ulikooli digus 16put66d
reprodutseerida tksnes sailitamise eesmargil.
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