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I LISA
PEPPi POHITEABEDOKUMENDI VORM

I osa. PEPPi pohiteabedokumendi vormi tiitmise juhised

1.

PEPPi pakkujad jérgivad kdesoleva lisa Il osa PEPPi pohiteabedokumendi vormil esitatud
jaotiste jdrjekorda, pealkirju, esitusviise ja ikoone. Uksikute jaotiste pikkus ja
lehekiiljepiiride asukoht ei ole kindlaks maéédratud. PEPPi pdhiteabedokument peab
triikkimise korral d&ra mahtuma viiele A4 lehekiiljele.

Silmatorkava pealkirja ,,PEPPi pohiteabedokument® alla lisatakse jdrgmine mérkus:
,Kédesolevas dokumendis esitatakse pohiteave iileeuroopalise personaalse pensionitoote
(PEPP) kohta. See ei ole reklaammaterjal. Siin esitatud teave on digusaktidega ette ndhtud
selleks, et aidata teil mdista selle personaalse pensionitoote olemust, sellega seotud riske
ja kulusid, sellest potentsiaalselt tekkivat kasu ja kahju ning aidata teil vorrelda seda
toodet muude PEPPidega.*

PEPPi pakkujad voivad vormile lisada ruutkoodi, mille kaudu pddseb ligi PEPPi
pohiteabedokumendi elektroonilisele versioonile.

Vormi {ilaosas jaotises ,,Liihiiilevaade PEPPist* esitavad PEPPi pakkujad jargmise teabe:

(a) prognoositav kogunenud kapital, kui igakuine sissemakse on 40 aastase
kogumisperioodi jooksul 100 eurot, ebasoodsa ja soodsa stsenaariumi korral;

(b) kogukulud aastas protsendina kogunenud kapitalist, kui igakuine sissemakse
on 100 eurot;

(c) riski koondnéitaja liigitus ning

(d) mirge selle kohta, kas toode annab garantii.

PEPPi pakkuja lisab jirgmise mérkuse: ,Kéesolevas dokumendis kirjeldatud
pensionitoode on pikaajaline toode, mille vdljamaksmisele on seatud piirangud ning seda
el saa lopetada igal ajal.*

Jargmisesse jaotisesse vOib PEPPi pakkuja lisada korporatiivse identiteedi tunnuse voi
logo ja esitab seal jirgmise teabe:

(a) PEPP1 pakkuja identiteet ja kontaktandmed;

(b) PEPPi pakkuja padevad asutused;

(c) PEPPi nimi ja registreerimisnumber avalikus keskregistris;

(d) kirje ,,Tooteliik* all mirgitakse, kas tegemist on pohi-PEPPiga voi mitte; kui
ei, siis kas PEPPi pohiteabedokumendis kisitletakse konkreetset alternatiivset
investeerimisvarianti voi esitatakse iildine teave mitmesuguste alternatiivsete
investeerimisvariantide kohta, ning

(e) dokumendi kuupéev.
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Kirje ,,Kuidas minu raha investeeritakse?* all esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt artikli
3 l1oikele 1. PEPPi pakkujad voivad teabe esitamisel vastavalt kdesoleva maaruse artikli 3
16ikele 10 kasutada parempoolset veergu voi pdhiosa.

Kirje ,,Kelle jaoks see on moeldud?* all esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt kdesoleva
méiiruse artikli 3 18ikele 2.

Kirje ,,Kas minu sddstud on garanteeritud?* mérgib PEPP1 pakkuja:

(a) kas pohi-PEPP néeb ette kapitaligarantii voi on riskimaandamismeetme kujul,
mis on kooskolas eesmérgiga voimaldada PEPPi sdistjal kapital tagasi saada,
vOi

(b) kas ja millises ulatuses ndeb vdimalik alternatiivne investeerimisvariant (kui
see on kohaldatav) ette garantii vOi riskimaandamismeetme.

Kirje ,,Mis saab siis, kui ma jdin pensionile?* all esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt
kéesoleva maidruse artikli 3 15ikele 3.

Kirje ,,Mis juhtub minu PEPPi sdistudega, kui ma suren / saan puude / elan kauem, kui
minu PEPPi lepingus eeldati? all esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt kdesoleva
médruse artikli 3 16ikele 4.

Kirje ,,Mis saab siis, kui ma kolin teise riiki?* all esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt
kdesoleva madruse artikli 3 Idikele 5. Selle méarkimiseks, kust leida lisateavet, voivad
PEPPi pakkujad kasutada parempoolset veergu voi pdhiosa.

Kirje ,,Kas saan tootest ennetdhtaegselt véljuda? all esitab PEPPi pakkuja maérkuse
tagajiargede kohta, mis kaasnevad PEPP1i sdistjale:

(a) PEPPist ennetéhtaegse valjumise korral, sealhulgas kdik kohaldatavad tasud ja
trahvid, kapitalikaitse voimalik kadumine ning muude eeliste ja stiimulite
voimalik kadumine, ning

(b) juhul, kui PEPPi séddstja 1opetab PEPPi sissemaksete tegemise, sealhulgas koik
kohaldatavad tasud ja trahvid, kapitalikaitse voimalik kadumine ning muude
eeliste ja stiimulite voimalik kadumine.

Kirje ,,Kas saan pakkujat vahetada? all esitab PEPP1 pakkuja teabe vastavalt kidesoleva
madruse artikli 3 10ikele 6. Selle markimiseks, kust leida lisateavet, voivad PEPPi
pakkujad kasutada parempoolset veergu voi pohiosa.

Kirje ,Kas saan oma investeerimisvarianti muuta?* all esitab PEPPi pakkuja teabe
vastavalt kdesoleva mééruse artikli 3 1ikele 7.

Kirje ,,Kas minu raha investeeritakse kestlikult?* all esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt
kidesoleva madruse artikli 3 loikele 8. Selle mérkimiseks, kust leida lisateavet, voivad
PEPPi pakkujad kasutada parempoolset veergu voi pdhiosa.

Kirje ,,Kas see on reguleeritud [litkmesriigi] digusega?* esitab PEPPi pakkuja juhul, kui
pooled ei saa digust vabalt valida, teabe PEPPi lepingu suhtes kohaldatava diguse kohta,
voi juhul, kui pooled vdivad kohaldatava diguse vabalt valida, teabe diguse kohta, mille
PEPPi pakkuja vélja pakub.

Kirje ,,Kas saan lepingust taganeda vo1 timber moelda? all esitab PEPPi pakkuja teabe
vastavalt kdesoleva mééruse artikli 3 1dikele 9.
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Kirje ,,Milline on selle toote riskiprofiil?* all esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt
kdesoleva mairuse artikli 4 1oikele 1. Selle markimiseks, kust leida lisateavet, eelkodige
riski koondnditaja puhul kasutatud metoodikate kohta, vdivad PEPPi pakkujad kasutada
parempoolset veergu voi pohiosa.

Kirje ,,Kas mul on oht kaotada kogu oma investeeritud kapital?* all esitab PEPPi pakkuja
teabe vastavalt kdesoleva mééruse artikli 4 10ikele 2.

Kirje ,,Mida mul on pensionile jdddes oodata? all artikli 4 1digete 3 ja 4 kohase teabe
esitamisel esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt artikli 4 16ike 3 punktidele a—c jargmiselt:

(a) ebasoodne stsenaarium kategooria ,,Kui teie investeeringud toimivad halvasti*
all;

(b) parima hinnangu stsenaarium kategooria ,,Kui teie investeeringud on
keskmiselt edukad* all;

(c) soodne stsenaarium kategooria ,,Kui teie investeeringud toimivad véiga hasti*
all;

(d) kirje ,, Teie pracgune vanus“ all esitatakse ,25“ puhul 40aastasel
kogumisperioodil pdhinev prognoos, ,,35° puhul 30aastasel kogumisperioodil
pohinev prognoos, ,,45% puhul 20aastasel kogumisperioodil pdhinev prognoos
ja ,,55% puhul 10aastasel kogumisperioodil pdhinev prognoos.

Kirje ,,Mida mul on pensionile jdédes oodata?* all esitab PEPPi pakkuja mérkuse selle
kohta, et PEPPi sdidstja elukohaliikmesriigi maksudigus vOib mdjutada tegelikku
véljamakset.

Jaotisesse ,,Mis juhtub, kui [PEPPi pakkuja nimi] ei saa véljamakset teha?* lisab PEPPi
pakkuja lihikirjelduse selle kohta, kas seonduv kahju on kaetud investeeringute
hiivitamise voi garantii skeemiga, ning kui see on nii, siis millise skeemiga on tegemist,
garantii andja nimi ning see, millised riskid on skeemiga kaetud ja millised mitte.

Kirje ,,Uhekordsed kulud“ all esitab PEPPi pakkuja lepingu sdlmimise kulud ning
ithekordsed tasud, mida kohaldatakse juhul, kui leping 10petatakse viie aasta jooksul.

Kirje ,,Iga-aastased kulud* all esitab PEPPi pakkuja teabe vastavalt artikli 5 15igetele 1 ja
3. PEPPi pakkujad voivad kasutada parempoolset veergu voi pdhiosa, et selgitada mis
tahes lisakulusid, mida PEPPi pakkuja voi PEPPi turustaja nduab, ja esitada
iiksikasjalikku teavet turustamiskulude kohta, mis ei sisaldu juba eelmistes jaotistes
kajastatud kuludes, et PEPPi sdiistja saaks aru konealuste kogukulude kogumdjust
investeerimistulule.

Jaotises ,,Millised erinduded kehtivad [minu elukohaliikmesriigile] vastava allkonto
kohta?“ ja alajaotises ,Nouded kogumisperioodile® kirjeldab PEPPi pakkuja
kogumisperioodi tingimusi, nagu on kindlaks médranud PEPPi sdistja elukohaliikmesriik.
Alajaotises ,,Nouded véljamaksete perioodile® kirjeldab PEPPi pakkuja véljamaksete
perioodi tingimusi, nagu on kindlaks mééranud PEPPi sdistja elukohaliitkmesriik.

Jaotises ,,Kuidas ma saan esitada kaebuse?* esitab PEPPi pakkuja teabe selle kohta,
kuidas ja kellele saab PEPPi sééstja esitada kaebuse PEPPi vdi PEPPi pakkuja voi PEPPi
turustaja kditumise kohta.

IT osa. Vorm


















II LISA
PEPPi PENSIONIHUVITISE TEATISE VORM

I osa. PEPPi pensionihiivitise teatise vormi taitmise juhised

1. PEPPi pakkujad jérgivad vormil esitatud jaotiste jdrjekorda, pealkirju, esitusviise,
jooniseid ja ikoone. Uksikute jaotiste pikkus ja lehekiiljepiiride asukoht ei ole kindlaks
médratud.

2. PEPPi pakkujad vodivad vormile lisada ruutkoodi, mille kaudu pddseb ligi PEPPi
pensionihiivitise teatise elektroonilisele versioonile, ja PEPPi pakkuja korporatiivse
identiteedi tunnuse voi logo.

3. Jaotises ,,Kui palju ma pensionile jadddes saan?“ esitab PEPPi pakkuja jiargmiste
stsenaariumide tulemused:

(a) ebasoodne stsenaarium kategooria ,,Kui investeeringud toimivad halvasti* all;

(b) parima hinnangu stsenaarium kategooria ,,Kui investeeringud on keskmiselt
edukad* all;
(c) soodne stsenaarium kategooria ,,Kui investeeringud toimivad véga hésti* all.

IT osa. Vorm
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III LISA
SISENDID, EELDUSED JA METOODIKAD

I osa. Riski ja tulu esitamise metoodika

Riski koondnditaja

1.

PEPPi  pakkujad  jaotavad  pohi-PEPPi  ja  individuaalsed  alternatiivsed
investeerimisvariandid nelja kategooriasse: ,,1%, ,,2%, ,,3* ja ,,4*“. Jaotamise aluseks on:
(a) risk mitte saada tagasi inflatsiooniga korrigeeritud sissemakseid;
(b) eeldatav puudujddk ning
(c) vordlus eeldatava tuluga PEPPi viljamaksete teatava taseme saavutamise
seisukohast viljamaksete perioodi alguses voOi selle ajal, nagu see on
asjakohane.

2. Inflatsiooniga korrigeeritud sissemaksete mittetagasisaamise riski arvutamiseks mairavad

PEPPi pakkujad stohhastiliselt kindlaks eeldatava tavaliste PEPPi sdistjate kogunenud
kapitali vahemiku kogumisperioodi 16pu seisuga, kogumisperioodide tavalise pikkuse ja
standardsed sissemaksete tasemed. Pérast stohhastilist simulatsiooni véljendatakse riski
toendosusena protsendipunktides, mis saadakse jargmiselt: selliste vaatluste arv, mille
puhul inflatsiooniga korrigeeritud sissemaksete summa on suurem kui kogunenud kapitali
eeldatav vadrtus kogumisperioodi 16pus, vorreldes kdigi vaatluste arvuga.

Uksiku investeerimisvariandi risk mitte saada tagasi inflatsiooniga korrigeeritud
sissemakseid jaotatakse eri kategooriatesse jargmiselt:

Kategooria Kogumisperioodid
40 aastat 30 aastat 20 aastat 10 aastat
1 kuni 13,75 % kuni 17 % kuni 27 % kuni 36 %
2 13,8 kuni 17 kuni 27 kuni 36 kuni
16,55 % 19,75 % 29,25 % 43,25 %
3 16,6 kuni 19,8 kuni 29,3 kuni 43,3 kuni
19,35 % 22,55 % 31,55 % 50,55 %
4 iile 19,4 % iile 22,6 % ile 31,6 % iile 50,6 %

Kui investeerimisvariandi riskikategooria erineb eri kogumisperioodide 1dikes,
kasutatakse korgeimat riskikategooriat.

Eeldatava puudujddgi arvutamiseks madravad PEPPi pakkujad stohhastiliselt kindlaks
eeldatava tavaliste PEPPi sdéstjate kogunenud kapitali vahemiku kogumisperioodi 16pu
seisuga, kogumisperioodide tavalise pikkuse ja standardsed sissemaksete tasemed. Pérast
stohhastilist simulatsiooni véljendatakse riski eeldatava puudujdégi protsendina
inflatsiooniga korrigeeritud sissemaksete summast. Eeldatav puudujdédk tehakse kindlaks
vaatlustega, mille puhul inflatsiooniga korrigeeritud sissemaksed on suuremad kui
kogunenud kapitali eeldatav védrtus kogumisperioodi 13pus, ja nende vaatluste keskmise
kahjuga.
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5. Uksiku investeerimisvariandi risk

kategooriatesse jargmiselt:

eeldatava puudujddgi seisukohast jaotatakse

eri

Kategooria Kogumisperioodid
40 aastat 30 aastat 20 aastat 10 aastat
1 kuni —20 % kuni -17 % kuni -13 % kuni -8 %
2 —20 kuni -23 % -17 kuni - -13 kuni - -8 kuni -
20,25 % 16,5 % 11,25 %
3 -23,5 kuni - -20,3 kuni - -16,6 kuni - -11,3 kuni -
26,5 % 23,55 % 20,1 % 14,55 %
4 ile -26,5 % ile -23,6 % ile -20,1 % ile -14,6 %

Kui investeerimisvariandi riskikategooria erineb eri
kasutatakse kdrgeimat riskikategooriat.

kogumisperioodide 1dikes,

6. Selleks et arvutada eeldatavat tulu, mida on vaja PEPPi véljamaksete teatava taseme
saavutamiseks, méddravad PEPPi pakkujad stohhastiliselt kindlaks eeldatava tavaliste
PEPPi sdistjate kogunenud kapitali vahemiku kogumisperioodi 10pu seisuga,
kogumisperioodide tavalise pikkuse ja standardsed sissemaksete tasemed. PEPPi
pakkujad véljendavad tulu jargmiselt: kogunenud mediaankapital kogumisperioodi 15pus
inflatsiooniga korrigeeritud sissemaksete summa kordajana.

7. Uksiku investeerimisvariandi tulu, mida on vaja PEPPi viljamaksete teatava taseme
saavutamiseks, jaotatakse eri kategooriatesse jargmiselt:

Kategooria Kogumisperioodid
40 aastat 30 aastat 20 aastat 10 aastat
1 kuni 1,7 kuni 1,3 kuni 1,08 kuni 0,93
2 1,7 kuni 2,03 1,3 kuni 1,45 | 1,08 kuni 1,165 | 0,93 kuni 0,985
3 2,035 kuni 2,36 | 1,455kuni 1,61 | 1,17 kuni 1,255 | 0,99 kuni 1,045
4 iile 2,365 ile 1,615 tle 1,26 tile 1,05
Kui investeerimisvariandi tulukategooria erineb eri kogumisperioodide 1dikes,

kasutatakse madalaimat tulukategooriat.

8. Selleks et agregeerida iiksikute investeerimisvariantide kategooriate tulemused riski
koondnéitajaks, teevad PEPPi pakkujad jargmist:
(a) vordlevad kahte riskikategooriat ja juhul, kui kategooriate vairtus erineb,
valivad korgema véértuse;
(b) vordlevad saadud riskikategooriat PEPPi pakkuja tulukategooria viirtusega, et
tdiendada kédesoleva méadruse artikli 4 1dikega 1 ette ndhtud teavet, vorreldes
investeerimisvariandi tulu vorreldes selle riskitasemega.

Tootluse stsenaariumid

14



9. PEPPi pakkujad médravad stohhastiliselt kindlaks eeldatavad PEPPi viljamaksed kas
viljamaksete perioodi alguse seisuga voi selle ajal, nagu on asjakohane, vottes arvesse
jérgmist:

(a) standardsed voi individuaalsed sissemaksete tasemed;

(b) kogumisperioodi pikkus;

(c) keskmise PEPPi séddstja oodatav eluiga, kui see on asjakohane;

(d) palgakasvu suundumused, kui see on asjakohane;

(e) eeldatav nominaalne investeerimistulu investeerimisstrateegia pdhjal ning
strateegiline investeeringute jaotus;

(f) inflatsiooni aastamaér ning

(g) kulutasemed.

10. Eeldatavate PEPPi vidljamaksete stsenaariumiviirtused erinevate tootluse stsenaariumide
korral méératakse kindlaks kooskdlas eeldatavate PEPPi véljamaksete stohhastilise
hajuvusega:

(a) soodsa stsenaariumi puhul vastab PEPPi védjamaksete védrtus jaotuse 85.
protsentiilile;

(b) parima hinnangu stsenaariumi puhul vastab PEPPi vdjamaksete vairtus jaotuse
50. protsentiilile;

(c) ebasoodsa stsenaariumi puhul vastab PEPPi vdjamaksete vdirtus jaotuse 15.
protsentiilile;

(d) stressistsenaariumi puhul vastab PEPPi vijamaksete viirtus jaotuse 5.
protsentiilile.

IT osa. Eeskirjad selle kohta, kuidas kindlaks méiirata pensionimaksete prognooside
eeldused

Nominaalse investeerimistulu aastamddr

11. PEPP1 pakkujad méédravad pohi-PEPP1 ja alternatiivsete investeerimisvariantide
eeldatavad nominaalsed investeerimistulud kindlaks asjakohase stohhastilise
lahenemisviisi  abil, kajastades vastavat investeerimisstrateegiat, strateegilist
investeeringute  jaotust ja  iiksiku investeerimisvariandi puhul kohaldatavat
riskimaandamismeedet.

12. Stohhastilise mudeli eri elementide kindlaksmédramisel kasutavad PEPPi pakkujad
inflatsiooni aastamédra ja vOivad kaaluda modulaarse ldhenemisviisi kasutamist vihemalt
jdrgmiste nditajate stohhastiliseks arvutamiseks:

(a) nominaalsed intressiméddrad;

(b) krediidiriski marginaalid, sealhulgas reitingu muutumine ja makseviivitus,
ning

(c) omakapitali tulusus.

13. PEPPi pakkuja vdib nominaalsete intressimédarade kindlaksmairamiseks kasutada Brigo jt
(2006)" kirjeldatud liihiajalise intressimédra (short-rate) mudelit G2++, mis on

Brigo, D., Mercurio, F.: Interest Rate Models — Theory and Practice, Second Edition, Springer-Verlag
Berlin Heidelberg, 2001, 2006.
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14.

15.

samavddrne Hull-White’i  kahetegurilise mudeliga ja vodimaldab negatiivseid
intressiméérasid. Selle toimimist mdjutavad viis parameetrit, kaks teguri kohta ja ks
korrelatsiooni kohta. Kahemodtmelise Wieneri protsessi komponendid on korrelatsioonis
ja deterministlik nihketegur vdimaldab algse intressikdvera tdiuslikku sobitamist
turuméairadega.

Kahe teguri x(t) ja y(t) stohhastilised diferentsiaalvorrandid on
dx(t) = —ax()dt + adW,2(t), x(0) = 0
ja
dy(t) = —by(t)dt +ndW,’(£),y(0) = 0,
kus a,b,0 ja n on positiivsed parameetrid ning WIQ ja WZQ korrelatsioonis Wieneri

protsessid riskineutraalse nditaja Q. korral. Korrelatsiooniparameeter p maiiratletakse
jargmiselt:

AW, (©)dW,* (1) = pdt.

Riskineutraalne hindamine riskineutraalse nditaja @ abil eeldab kohandamist
reaalmaailma néitajaga [P, mille voib valida piisivaks, ajast sdltumatuks riski turuhinnaks.

Girsanovi teoreemi kasutades on arvutus jargmine:
dWF = —qdt +aw?®,  i=12

kus A; on riski turuhind. P-néitaja diinaamikat voib kirjeldada jargmiselt:

dx(t) = (1,0 — ax(t))dt + cdWF(t),x(0) =0
ja

dy(0) = (221 - by(®)dt + ndWF (), y(0) = 0.
Liihiajalise intressiméddra r(t) protsess on kahe teguri ja deterministliku nihke summa, st

r(t) = x() + y(©) + @(1),

kus deterministlik nihketegur vordub ¢ (t)

2 2

_ M P (1 gmaryz 1

. Selles vorrandis tihistab fM(0,T) turu hetke forvardintressimiira algajal 0 koos
horisondiga T

(o)
(1= e+ p=l(1—e™)(1 - &™)

16. G2++ mudeli abil saab leida analiiiitilised lahendused nullkupongvdlakirjade hinna

kindlaksméédramiseks jdrgmiselt:

2
V(t,T):= 0—2 [T —t+ Ee—a(T—t) _ Zie—Za(T—t) _ Zi]
a a a a
+ 772 [T t+ 2 —-b(T-t) 1 —2b(T-t) 3
b? b° 2b° 2b
PPN/ P e~ T _1 . e—bT=t) _ 1 o-(a+b)(T-t) _q
¥ ab a b a+b ’

PM(0,T) Yy em-vom+vion]
At T) = 0,0 % ’
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ja
1— e—Z(T—t)
B(z,t,T) :=

nullkupongvolakirja hind G2-++ mudelis arvutatakse jargmiselt:

P(t, T) — A(t, T)e—B(a,t,T)x(t)—B(b,t,T)y(t)_
PM(t,T) tihistab nullkupongvdlakirja turuhinda ajahetkel t 1pptéhtaja T puhul.

17. PEPPi pakkuja voib kasutada volakirjadesse tehtud riskivabade investeeringute tootluse
kindlaksmédramiseks mudelipdhiseid hindu. Lisaks vo0ib kasutada liihiajalist
intressimééra sisendina aktsiate tootluse modelleerimisel ja potentsiaalselt ka kinnisvara
tootluse puhul.

18. Krediidiriski marginaalide kindlaksmédramiseks vOib PEPPi pakkuja kasutada
krediidiriski marginaalide simulatsiooni, kombineerides riskivabade
nullkupongvdlakirjade intressikdverat nii, et saada krediidiriskiga nullkupongvdlakirjade
intressikdver. Erinevate reitinguklasside volakirjade ohuméérad voib modelleerida Cox-
Ingersoll-Rossi (CIR) protsesside abil. Ohuméér mr; kujuneb riskineutraalse niditaja puhul
vastavalt stohhastilisele diferentsiaalvorrandile:

dm;(t) = k(0 — my())dt + oy/m; () dW,2 (1), m;(0) = m; 4

koos tingimusega 2k6 > o2, et hoida m(t) positiivne igal ajal t. Eeldades, et riski
turuhind on kujul

At) = Ay (D),

vOrdub reaalmaailma diinaamika

dm;(t) = (k@ —(k+ Aa)ni(t))dt + om () dWE (), m;(0) = Tio-

19. PEPPi pakkujad vdivad modelleerida ohumédrad reitinguklassidele AAA (i = 1), AA, A,
BBB ja BB (i =5), vdimaluse korral eristades ettevotete vdlakirju, pandikirju ja muid
volakirju. Makseviivituse tdendosuse p;(t,T) arvutamiseks korrutatakse seejirel CIR-
hinnad P;(t, T) ajal t Iopptahtaja T puhul, st

pi(t,T) = [Iicy Pi(t, T) = [Tiy Aj(E, T)e BiEDm®),
kus

2ki0;/0f
2 hie 2
2hi+(ki+hi)(e(T_t)hi—1)

(ki+hi)(T—t)
At T) = [ ]

2(eT~Dhi—1)
2h;+(k;+hi)(e (T_t)hi—l)

hi = ’klz + 20'2.

Seejarel madratakse marginaalid s;(t, T) kindlaks jargmiselt:

Bi(t, T) = ja
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20.

21.

22.

23.

sitT)=06+01-8) -p(T) T—1,
kus 6 on sissendudmismaar.

Aktsiate tootluse kindlaksmédramiseks voib PEPPi pakkuja kasutada aktsiaindeksi
viljatootamise mudelit, kasutades geomeetrilist Browni litkumist. Sellel mudelil on kaks
parameetrit: volatiilsus ja aktsia riskipreemia. Nominaalse intressimddra mudeli kaudu
saadakse kohaldatav riskivaba tulumédr ja mudeli vdljundiks on turuindeksisse tehtud
investeeringute aastapohine tootlus.

Aastase volatiilsuse kindlaksmddramiseks voivad PEPPi pakkujad kasutada asjakohase
aktsiaindeksi kuutootluste standardhilvet asjakohase representatiivse vaatlusperioodi
kohta, et muuta tulemus aastapohiseks.

PEPPi pakkujad voivad kohaldada aktsia riskipreemiat 4., eeldatava niitajana vastavalt
Damodaranile (2020)?, kuid arvutades selle otse asjakohase aktsiaindeksi pdhjal ilma
taiendavata riigi riskipreemiata. See arvutatakse jargmiselt:

Aeq = E[Riy] — Ry,

kus E[R,,] on eeldatav turutuluméir ning riskivabaks tulumédéraks Ry vdib valida EKP
vOi riigi keskpanga intressikdvera 10aastase hetkemééra.

Kasvumédra g puhul voib PEPPi pakkuja kasutada aktsia kohta saadava kasumi (EPS)
kasvu pikaajalist prognoosi, kus y on dividenditootluse ja tagasi ostetud aktsiate tootluse
summa. Rahavoogude kindlaksmédramiseks voib kasutada viie aasta piisivat kasvumééra,
mille jirel 16plik rahavoog on tdhtajatu ning kasvumaér on riskivaba tuluméar.

¥Po yA+9)P  vyA+9)?P  y(A+9)3P
(1+E[R,]) (A +E[RyD?* (A+E[RyD? A+E[R,D*
y(1+9)*(1+ Rp)P,
y(1+ g9)*P, E[Rp] — Ry
(1+ E[Rn]?® (1 +E[RnD 7

PVingex =

kus PV, 4ex On indeksi niitidisvadrtus selles dividendide diskonteerimise mudelis ja Py on
indeksi hind ajal t = 0.

Kui
Py = PVindex:

Damodaran, Aswath, Equity Risk Premiums: Determinants, Estimation and Implications - 2020. aasta
véljaanne (5. mérts 2020). NYU Stern School of Business.

18



siis on voimalik lahendada eeldatav turutuluméir ja arvutada aktsia riskipreemia.

Inflatsiooni aastamddr

24.

25.

26.

Inflatsiooni aastamddra arvutamiseks kasutab PEPPi pakkuja tiihetegurilist Vasiceki
protsessi. Mudeli keskvadrtuse juurde tagasipoordumise diinaamikat mdjutavad kolm
parameetrit. Mudeli stohhastiline diferentsiaalvorrand on

di(t) = k(6 —i(0))dt + adW (t),i(0) = iy,

kus i(t) an inflatsiooniméér ajal t, k keskvidirtuse juurde tagasipodrdumise kiirus, 6
keskvaartuse juurde tagasipdordumise tase ja o volatiilsus.

Modelleerimise eesmdrk on saavutada euroala puhul Euroopa Keskpanga
inflatsioonimédra sihttase, vdi kui see on asjakohane, euroalaviliste riikide puhul
vastavate keskpankade inflatsioonimidra sihttase keskpikas perspektiivis, ning
inflatsioonimédrade puhul tdheldatud standardhdlve. Mudeli kohandamiseks praegusele
keskkonnale ja liihiajaliste inflatsioonimédrade prognoosidele kasutatakse keskviirtuse
juurde tagasipdordumise kiirust koos praeguse inflatsiooniméiraga.

Inflatsioonimddra kalibreerimiseks kasutatakse euroala puhul Euroopa Keskpanga voi
euroalaviliste liikmesriikide puhul riigi keskpanga inflatsioonieesmirki 6-parameetri
puhul. Selleks et tuletada inflatsiooniméddra standardhdlve pikas perspektiivis, milleks
eeldatakse olevat 100 aastat, kasutatakse litkmesriigi tarbijahindade harmoneeritud
indeksi (THHI) igakuiste aastapOhiste inflatsiooniméidrade aegridasid. Samadest
aegridadest kasutatakse inflatsioonimddra algviértust viitekuupdeva seisuga. PEPPi
pakkuja kasutab litkmesriigi THHI inflatsiooniprognoose, mis avaldatakse kaks korda
aastas EKP ekspertide makromajanduslikus ettevaates euroala riikide kohta, voi Euroopa
Komisjoni majandusprognoose euroalaviliste riikide kohta, vilja arvatud juhul, kui
vastav keskpank koostab ise prognoosid. Neid inflatsiooniprognoose kasutatakse
keskvédrtuse juurde tagasipoordumise kiiruse kindlaksméaramiseks.

Tulevaste palkade suundumus

27.

28.

Tulevaste palkade suundumuste arvessevotmiseks, kui see on asjakohane, votavad PEPPi
pakkujad arvesse reaalpalga kasvu eri litkmesriikides, Eurostati andmeid ja seda, et
reaalpalk suureneb mairkimisvédrselt PEPPi sddstja karjddri algperioodil, samas kui
karjadri 10puosas on palgakasv markimisvéirselt aeglasem voi isegi negatiivne. PEPPi
sddstjate reaalpalga trajektooride kindlaksmddramisel voib PEPPi pakkuja ldhtuda
osaliselt eeldusest, et palga tipptase saavutatakse kogumisperioodi Idpuosas, ja osaliselt
eeldusest, et palga tipptase saavutatakse varem, st 20 aastat enne pensionile jadmist, ja
seejarel hakkab palk vihenema.

Selleks et kajastada suurt hulka vdimalikke trajektoore, voib PEPPi pakkuja kasutada
reaalpalga indeksit vastavalt vanusepohisele ruutvorrandile: palk = a(maksimum -
vanus)® + b. Koefitsient a voetakse iihtsest jaotusest vahemikus —0,15 kuni 0,011;
maksimum voetakse {ihtsest jaotusest vahemikus 47 kuni 64 ja see vastab vanusele, mil
reaalpalk on kdige suurem, ja koefitsient b on lahendatud nii, et palgaindeks on 25.
eluaastal 100.
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III osa. Kulude arvutamise metoodika, sealhulgas koondniitajate kirjeldus

29.

30.

PEPPi pohiteabedokumendis esitab PEPP1 pakkuja aasta kogukulud, mis holmavad koiki
tekkinud ja 12 kuu jooksul sissendutavaid kulusid, rahalises véértuses ja protsendina
parast 12 kuu moodumist kogunenud prognoositavast kapitalist. Vajaduse korral voib
need summad arvutada PEPPi lepingu kestuse keskmiste aasta kogukuludena. Kulude
koondmdju arvutamisel voetakse aluseks 40aastane kogumisperiood, igakuine sissemakse
100 eurot ja prognoositav kogunenud kapital parima hinnangu stsenaariumi korral.

PEPPi pensionihiivitise teatises esitab PEPPi pakkuja kulude hinnangulise moju 10plikele
PEPPi viljamaksetele, kasutades ,,vara vihenemise™ ldhenemisviisi. ,,Vara vahenemine*
arvutatakse jargmise kahe vahena: prognoositavad kogunenud sdédstud kogumisperioodi
1dpus ning prognoositavad kogunenud séddstud kogumisperioodi 16pus kuludevaba
stsenaariumi korral. Vahe esitatakse rahalises védrtuses ja protsendina prognoositavatest
kogunenud sddstudest. Arvutus pohineb liksiku PEPPi sdéstja personaalsel sissemaksete
tasemel ja punktis 10 esitatud parima hinnangu stsenaariumil.
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