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• Sooline lõhe pensionivarades: miks oluline?

• Rikkus on oluline heaolu mõõdik ning varade ebavõrdsuse hindamine on oluline nii majanduses üldiselt kui ka perekonnasiseselt

• Varad on ebavõrdsemalt jaotunud kui sissetulekud, sama kehtib ka pensionivarade kohta

• Ka soolised lõhed pensionivarades (ning varades üldiselt) on suuremad kui sissetulekute puhul

• Naistel on oodatav eluiga pikem kui meestel. Kui ka nende pensionisäästud on väiksemad, siis on naistel vanaduses suurem vaesusrisk

• Pensionivarade ebavõrdsus on viimasel ajal süvenev probleem
• Demograafilised muutused – sündide arvu vähenemine ja eluea pikenemine - on paljudes riikides survestanud valitsusi 

pensionisüsteeme reformima

• Reformide tulemusel on “pay-as-you-go” (PAYG) pensionsüsteemidelt (I sammas) järjest enam üle mindud “fully funded” (FF)
süsteemidele (II ja III sammas)

• Mida enam põhinevad pensionisüsteemid individuaalsetel säästudel, seda ebavõrdsemalt on jaotunud pensionide väljamaksed 
tulevikus

• FF pensionisüsteemidele üleminekuga kaasnevad ka suuremad soolised lõhed pensionivarades ja 
pensionisissetulekutes 

• FF pensionisüsteemid on kas vabatahtlikud (III sammas) või kohustuslikud (II sammas). Oma uuringus 
analüüsime me soolisi lõhesid mõlemat tüüpi pensionivarades. 

• Otsime vastuseid järgmistele küsimustele:
• Kui suurel määral kanduvad soolised lõhed palkades ja hõives üle soolisteks lõhedeks pensionivarades?

• Kas selgitamata lõhed eksisteerivad pigem pensionisäästude omamises (ehk FF süsteemides osalemise määrades) või pensionivarade 
suuruses?

SISSEJUHATUS
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• Uuringu eesmärk on hinnata, kui suured on erinevused meeste ja naiste pensionvarades ning millised tegurid aitavad neid 

erinevusi selgitada

• Me kasutame Leibkondade finantskäitumise ja tarbimisharjumiste uuringu (Household Finance and Consumption Survey, HFCS) 

2017. aasta küsitluse andmeid

• Uuring hõlmab 20 riiki: 17 euroala riiki (välja jäävad Kreeka ja Hispaania) ning Ungari, Poola ja Horvaatia

• Me hindame seda, kui suur on:

- kogu sooline lõhe pensionivarades (raw gap)

- selgitamata osa lõhest (conditional gap)

• Selgitamata osa soolisest lõhest pensionvarades:  see osa, mida ei saa selgitada meeste ja naiste vaheliste erinevustega 

vaadeldavates tunnustes: sissetulekus, haridustasemes, tööstaažis jne 

Kogu sooline lõhe pensionivarades = selgitatud lõhe + selgitamata lõhe

• Pensionivarad: 

1) Säästud vabatahtlikes isikliku kogumiskontoga pensionifondides (Eestis III sammas)

2) Säästud kohustuslikes isikliku kogumiskontoga pensionifondides (Eestis II sammas)

3) Pikaajalised elukindlustuslepingud (whole life insurance funds)

UURINGU EESMÄRK
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Pensionivarade juurdekasvu funktsioon

Varad vabatahtlikes pensionifondides: 

𝑃𝑖𝑡
𝑣 = σ𝑎=1

𝐾 1 + 𝑟𝑎𝑡 𝑃𝑎𝑖,𝑡−1
𝑣 + 𝑑𝑖𝑡

𝑣 + 𝛾𝑖𝑡 𝑌𝑖𝑡 − 𝐶𝑖𝑡 +𝐻𝑖𝑡

Varad kohustuslikes pensionifondides:

𝑃𝑖𝑡
𝑚 = σ𝑎=1

𝐾 1 + 𝑟𝑎𝑡 𝑃𝑎𝑖,𝑡−1
𝑚 + 𝑑𝑖𝑡

𝑚 + 𝛽𝑖𝑡𝑊𝑖𝑡

Kus:

𝑃𝑖𝑡 tähistab pensionivara väärtust isikul i ajaperioodil t

v ja m tähistavad vabatahtlikke ja kohustuslikke pensionivarasid

𝑟𝑎𝑡 on vara a tulusus perioodil t

𝑑𝑖𝑡
𝑣 ja 𝑑𝑖𝑡

𝑚 on valitsuse või ettevõtte poolne täiendav panus pensionivarasse (nt tulumaksu tagastus)

𝛾𝑖𝑡 on osa antud perioodil lisandunud säästudest ja pärandvarast, mis investeeritakse pensionivarasse

𝑌𝑖𝑡 on sissetulek, 𝐶𝑖𝑡 on tarbimine ja 𝑌𝑖𝑡 − 𝐶𝑖𝑡 = 𝑆𝑖𝑡 on isiku i sääst perioodil t

𝐻𝑖𝑡 on antud perioodil saadud pärandused või kingitused

𝑊𝑖𝑡 on palgatulu

𝛽𝑖𝑡 on osa palgatulust, mis investeeritakse pensionivarasse
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Mis  põhjustab erinevusi meeste ja naiste pensionivarades?
• Erinevused sissetulekutes ja tööhõives: 

• Naistel on madalamad sissetulekud, sh palgad, nende hõive on väiksem, nad on väiksema tõenäosusega ettevõtjad jne 

(nt. Blau ja Kahn (2000), Huberman (2007), Ginn (2003) )

• Erinevused investeerimis- ja laenuvõimalustes:

• Madalamate sissetulekute tõttu vm põhjustel on naistel raskem laenu saada (Alesina et al. (2013))

• Naiste finantskirjaoskus on madalam, mis mõjutab finantsplaneerimist ja  investeeringute tulusust ( Lusardi ja Mitchell

2007, 2008 ja 2014)

• Erinevused eelistustes: 

• Mehed on investeerides valmis rohkem riske võtma (nt. Jianakopolos ja Bernasek (1998), Sunden ja Surette (1998)) ning 

on optimistlikumad investeeringute tulevase tulususe suhtes (Dominitz ja Manski (2007), Jacobsen et al. (2014)). 

Seetõttu investeerivad nad rohkem riskantsetesse varadesse ja nende investeeringute pikaajaline tulusus on kõrgem

• Ajaga seotud eelistused, kannatlikkus: uuringud on näidanud vastuolulisi tulemusi (nt. Patnaik et al. (2020), Horn ja Kiss

(2019), Wang et al. (2016) ja  Falk et al.  (2018))

• Sugudevahelised erinevused säästmise määras: olemasolevad uuringud annavad vastuolulisi tulemusi: 

osade kohaselt säästavad naised enam (nt. Agnew (2005), teiste kohaselt mehed (nt. Sunden and Surette

(1998)) 

• Arenenud riikides on meestel ja naistel sarnane tõenäosus pärandusi saada (nt. Conley ja Ryvicker (2004), 

Edlund ja Kopczuk (2009))



• Uuringus kasutame 
HFCS 2017. aasta 
küsitluse andmeid

• Kreeka jääb analüüsist 
välja (pole isikustatud 
pensionivarasid) 

• Vabatahtlikud 
pensionivarad on 
olemas kõigis riikides

• Kohustuslike 
pensionivarade süsteem 
on olemas 10 riigis

ANDMETE KIRJELDUS
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Riik

Valimi suurus 

(isikuid kokku)

Omab 

pensionivarasid 

(isikute arv)

Omab 

vabatahtlikke 

pensionivarasid

Omab 

kohustuslikke 

pensionivarasid

AT 3901 444 444

BE 2964 1502 1346 499

CY 2612 385 356 46

DE 6162 3571 3571

EE 3980 3117 740 2998

FI 14171 5290 5290

FR 18215 7000 7000

GR 4412 5 3 2

HR 2204 1032 64 1000

HU 7996 1300 1300

IE 6899 1753 912 972

IT 9014 1006 1006

LT 2163 735 167 637

LU 2751 405 405

LV 1670 1533 992 746

MT 1514 201 201

NL 2973 618 618

PL 9029 8216 2804 8095

PT 8775 1206 1134 92

SI 3369 702 676 39

SK 3174 963 957 8

Total 117948 40984 29986 15134



• Varjutatud ala: neis 
riikides on ainult 
vabatahtlik 
pensionivara süsteem

• Tärniga tähistatud 
riikides on naiste ja 
meeste osakaalud 
95% tõenäosusega 
statistiliselt olulised 

• Naiste osakaal 
suurem:  EE

• Meeste osakaal 
suurem: PL, DE, IE, 
NL, CY, MT, IT

PENSIONISÜSTEEMIS OSALEJATE OSAKAAL (VABATAHTLIKE JA 
KOHUSTUSLIKE VARADE OMANIKUD KOKKU)
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• Tärniga tähistatud 
riikides on meeste 
pensionivara 
keskmine väärtus 
naiste omast 
statistiliselt oluliselt 
suurem (95% 
tõenäosusega)

• “Tärniga riigid”: BE, 
NL, DE, FI, EE, PL

• Pensionivara 
mediaanväärtus on 
meestel statistiliselt
oluliselt suurem 
kolmes riigis: IT, 
DE,PL

PENSIONIVARA KESKMINE VÄÄRTUS 
(ISIKUTE PUHUL, KELLEL ON PENSIONIVARA)
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Märkused: Graafikul on toodud isikustatud pensionivarade keskmised väärtused (EUR) ja nende hinnangute usalduspiirid (95%) 
(vasak skaala) ning pensionivarade suhtarv (meeste keskmine väärtus jagatuna naiste keskmise väärtusega, parem skaala) 
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PENSIONIVARADE LÕHE DEKOMPONEERIMINE
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Sooline lõhe pensionivarades, % meeste keskmisest

lõhe vara omamises lõhe vara väärtuses, nendel kellel on vara kombineeritud mõju lõhe kokku

• Oranžid tulbad: kui 
suur osa lõhest 
kaoks, kui naised ja 
mehed omaksid sama 
tõenäosusega 
pensionivara?

• Hallid tulbad: kui suur 
osa lõhest kaoks, kui 
naiste ja meeste 
pensionivara väärtus 
oleks võrdne?

• Kollased tulbad: vara 
omamise ja väärtuse 
lõhe koondmõju.



• Heckmani kaheastmeline mudel, valikuvõrrand ja väljundivõrrand 

• 1. astme võrrand ehk valikuvõrrand (probit mudel):

• 2. astme võrrand  ehk väljundivõrrand (OLS mudel):

• Kus Pi tähistab pensionivarade omamise fiktiivset muutujat isikule i, ln(PW)i tähistab pensionivara väärtuse logaritmi, Male
on sugu tähistav fiktiivne muutuja, x on kontrollmuutujad, zon välistavad piirangud (exclusion restrictions) ja IMR on Millsi
suhtarvu pöördväärtus (InverseMills Ratio). 

 

𝑝𝑟𝑜𝑏(𝑃𝑖 = 1) = 𝐹(𝛽𝑀𝑎𝑙𝑒𝑖 + 𝛾𝑘𝑥𝑖𝑘

𝐾

𝑘=1

+ 𝛿𝑠𝑧𝑖𝑠

𝑆

𝑠=1

+ 𝜀𝑖) 

ln⁡(𝑃𝑊)𝑖 = 𝜃𝑀𝑎𝑙𝑒𝑖 + 𝜇𝑘𝑥𝑖𝑘

𝐾

𝑘=1

+ 𝐼𝑀𝑅𝑖 + 𝜀𝑖  

SELGITAMATA PENSIONIVARADE LÕHE HINDAMINE: 
MUDEL
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Sõltuv muutuja:

Pensionivarade omamist tähistav fiktiivne muutuja (valikumudel)

Pensionivara väärtuse logaritm (väljundimudel)

Kontrollmuutujad:

1. Baasmudel, M1

• Haridustase: põhiharidus, keskharidus, kõrgharidus

• Vanus, vanuse ruut

• Immigranti tähistav fiktiivne muutuja 

• Perekonnaseis: vallaline, abielus, kooselus 

• Riikide fiktiivsed muutujad (kõiki riike hõlmavates regressioonides)

2. Baasmudel + sissetulek + hõivestaatus, M2

• Sissetulek eelneval kalendriaastal / 1000, sissetuleku ruut / 1000000 (probit mudelites asendatud sissetuleku IHS-teisendusega)

• Hõivestaatus: töötaja, ettevõtja, töötu, mitteaktiivne 

3. Baasmudel + sissetulek + hõivestaatus + muud varad ja kohustused, M3

• Muud varad ja kohustused: ärivara, finantsvara (v.a. pensionivara), kodu, muu kinnisvara, sõidukid, tagatisega laenud, tagatiseta laenud. 

• Varade / kohustuste väärtused leibkonna kohta on läbi jagatud täiskasvanud pereliikmete arvuga  ja IHS-teisendatud 

4. Baasmudel + sissetulek + hõivestaatus + muud varad ja kohustused + töötamise staaž, M4

• Töötatud aastate arv ja selle ruut

Välistavad piirangud (sisalduvad ainult valikumudelis):

• Laste arv: null, üks, kaks, kolm või enam

• Alla 3 aastaste laste omamise fiktiivne muutuja

MUDELIS SISALDUVAD MUUTUJAD
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• Sooline lõhe varade omamise määras 
on statistiliselt oluline ka sama 
sissetuleku, hariduse, muude varade 
omamise jm korral, 

• Meestel on pensionivarade omamine 
1,17 protsendipunkti tõenäolisem 
kui naistel, ceteris paribus (Mudel 4) 

• See erinevus tuleneb vabatahtlikest 
pensionivaradest

• Kohustuslike varade omamises 
soolisi lõhesid pole, kui sissetulekute 
erinevust arvesse võtta

• Enim aitavad pensionivarade 
omamise erinevust meeste ja naiste 
vahel selgitada lõhed sissetulekus ja 
hõivestaatuses

• Sooline lõhe varade mahus on 
samuti statistiliselt oluline, kui 
võetakse arvesse haridust, 
sissetulekut jne

• Meestel on keskeltläbi 9,3% enam 
vara kui naistel, ceteris paribus
(Mudel 4)

SELGITAMATA SOOLINE PENSIONIVARADE LÕHE:
HECKMANI MUDELI REGRESSIOONIDE TULEMUSED
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Heckman first stage (probit) regressions, 

marginal effects Heckman second stage regressions 

Dependent 

variable Dummy of having pension assets Logarithm of the value of pension assets 

Model 

specification M1 M2 M3 M4 M1 M2 M3 M4 

 Total pension assets 

Male 0.0397*** 0.00692 0.0148*** 0.0117*** 0.191*** 0.0983*** 0.131*** 0.0933*** 

 (0.00467) (0.00461) (0.00419) (0.00443) (0.0333) (0.0322) (0.0321) (0.0324) 

IMR     -2.528*** -0.959 -0.00296 0.108 

     (0.772) (0.600) (0.292) (0.287) 

No of obs. 113,478 113,476 113,476 97,991 40,948 40,947 35,337  

 Voluntary pension assets 

Male 0.0371*** 0.0103** 0.0189*** 0.0162*** 0.0301 -0.0124 0.133*** 0.102*** 

 (0.00472) (0.00469) (0.00421) (0.00440) (0.0487) (0.0391) (0.0393) (0.0394) 

IMR     -7.866*** -5.895*** 3.051*** 3.965*** 

     (1.687) (1.151) (0.609) (0.652) 

No of obs. 113,478 113,476 113,476   29,955 29,954     

 Mandatory pension assets 

Male 0.0429*** 0.00485 0.00443 -0.000288 0.343*** 0.197*** 0.183*** 0.135*** 

 (0.00461) (0.00397) (0.00394) (0.00390) (0.0345) (0.0350) (0.0339) (0.0346) 

IMR     1.427* 3.496*** -0.591 0.811 

     (0.803) (0.692) (0.600) (0.558) 

No of obs. 43,659 43,657 43,657 . . .     

 



• Omamise tõenäosus positiivselt seotud: 
 haridus

 vanus (kumer seos)

 sissetulek

 tööstaaž (kumer seos)

 palgatöö

 finantsvarad

 laenud

• Omamise tõenäosus negatiivselt seotud: 
 immigrandi staatus
 laste arv 

 kodu väärtus

 Abi- või kooselus olemine

• Varade väärtus positiivselt seotud: 
 haridus

 vanus (kumer seos)

 sissetulek

 tööstaaž (kumer seos)

 Kinnisvara väärtus
 Sõidukite väärtus

• Varade väärtus negatiivselt seotud: 
 immigrandi staatus

 Töötu staatus

 Tagatiseta laenude väärtus

MIS MÕJUTAB 
PENSIONIVARADE 
OMAMIST JA VÄÄRTUST?
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Heckman first stage (probit) regressions, margnal

effects Heckman second stage regressions

Dependent variable Dummy of having pension assets Logarithm of the value of pension assets

Model specification M1 M4 M1 M4

Gender (control group: female)

Male 0.0397*** (0.00467) 0.0117*** (0.00443) 0.191*** (0.0333) 0.0933*** (0.0324)

Education level (control group: primary)

Secondary 0.108*** (0.00745) 0.0217*** (0.00657) 0.246*** (0.0719) 0.185*** (0.0567)

Tertiary 0.198*** (0.00817) 0.0421*** (0.00698) 0.581*** (0.0969) 0.437*** (0.0692)

Age 0.0408*** (0.00180) 0.0100*** (0.00203) 0.105*** (0.0176) 0.0961*** (0.0176)

Age squared -0.0424*** (0.00202) -0.0112*** (0.00230) -0.0671*** (0.0190) -0.0874*** (0.0195)

Immigrant -0.133*** (0.0113) -0.0315*** (0.00813) -0.227** (0.105) -0.259*** (0.0878)

Number of children (control group: no children)

One -0.00924 (0.00757) -0.0228*** (0.00618)

Two 0.00102 (0.00874) -0.0185*** (0.00647)

Three or more -0.0416*** (0.0119) -0.0234*** (0.00866)

Has children <3 years old 0.0226** (0.0107) 0.0316*** (0.00756)

Family status (control group: single)

Married 0.0251*** (0.00693) -0.0176*** (0.00540) 0.0434 (0.0430) -0.0187 (0.0417)

Cohabiting -0.00417 (0.00997) -0.0379*** (0.00752) 0.0462 (0.0629) -0.0189 (0.0601)

Income 0.00906*** (0.00178)

Income squared -4.26e-06 (4.40e-06)

IHS(income) 0.0148*** (0.00134)

Labour market status (control group: employees)

Self-employed -0.0237*** (0.00804) 0.0702 (0.0559)

Unemployed -0.0700*** (0.00822) -0.361*** (0.0818)

Inactive -0.114*** (0.00708) 0.0937 (0.0652)

Tenure 0.00759*** (0.000911) 0.0450*** (0.00875)

Tenure squared -0.0103*** (0.00191) -0.0392** (0.0177)

Business wealth -0.00192 (0.00258) -0.0134 (0.0233)

Financial assets 0.0351*** (0.000328) 0.0723*** (0.00547)

Household main residence -0.00108* (0.000576) 0.0180*** (0.00457)

Other real estate 0.000302 (0.000489) 0.0191*** (0.00362)

Vehicles 0.000143 (0.000746) 0.00232 (0.00654)

Self-employment businesses -0.000323 (0.00250) 0.0175 (0.0232)

Mortgage debt 0.000948* (0.000522) -0.000330 (0.00378)

Uncollateralized debt 0.00222*** (0.000537) -0.0212*** (0.00490)

IMR -2.528*** (0.772) 0.108 (0.287)

No of observations 113,478 40,948



• Meeste seas on pensionivarade omanikke rohkem kui naiste seas ning ka pensionivarade maht on neil 
suurem

• Soolised lõhed pensionivarades on suuremad “vanades” EL liikmesriikides, samas kui Kesk- ja Ida-Euroopa 
riikides on need väiksemad või isegi puuduvad

• Lääne-Euroopa riikidel on FF pensionisüsteemid pikema ajalooga
• Kesk- ja Ida Euroopa riikides on naiste hõive suhteliselt kõrge
• Kesk-Euroopa riikides (Sloveenia, Slovakkia) on ka sissetulekute ebavõrdsus madal

• Kohustuslike pensionivarade puhul on soolised erinevused pensionivarade omamise määras täielikult 
selgitatavad erinevustega sissetulekutes ja hõivestaatuses, vabatahtlike puhul aga mitte

• Penisonivarade mahu puhul jääb osa soolisest erinevusest selgitamata nii vabatahtlikes kui kohustuslikes 
varades

• See, mis põhjustab meeste ja naiste vahelisi erinevusi pensionivarades lisaks sissetulekutele, staažile jne on 
edasiste uuringute teema

• Erinevused eelistustes ja karakteristikutes (nt riskivalmidus, kannatlikkus)?
• Erinevused töölepingutes (tähtajatu vs tähtajaline leping, lepinguline töö, osaajaga töötamine)? 

KOKKUVÕTE
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Tänan tähelepanu eest!

Autorite e-maili aadressid: 

Tairi.Room@eestipank.ee; Orsolya.Soosaar@eestipank.ee

Projekti rahastab Euroopa Liidu õiguste,

võrdsuse ja kodakondsuse programm
(2014-2020)
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