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ÔÎÍÄÛ инвестициии

Н
åîáõîäèìîñòü è àê-
òóàëüíîñòü èññëå-
äîâàíèÿ áûëè îò-
ìå÷åíû âñåìè

ó÷àñòíèêàìè «êðóãëîãî ñòîëà».
Êàê çàìåòèë Àëåêñåé Ãîí÷àðîâ,
Äèðåêòîð ïåíñèîííîãî ïðîåêòà
Ãðóïïû ÑÓÀË è «ÐÅÍÎÂÀ»:
«Ýòîãî èññëåäîâàíèÿ íå ìîãëî íå
áûòü – âòîðîé ãîä Óðàë ÿâëÿåòñÿ
îäíèì èç ëèäåðîâ â ïåíñèîí-
íîé ðåôîðìå, à â Ñâåðäëîâñêîé
îáëàñòè ÷èñëî åå ó÷àñòíèêîâ
ìíîãîêðàòíî ïðåâîñõîäèò ñðåä-
íèå ðîññèéñêèå ïîêàçàòåëè. Îï-
ðåäåëèòü îñíîâíûå ïðè÷èíû òà-
êîé ñèòóàöèè, âûÿâèòü íàèáîëåå
àêòèâíûõ èãðîêîâ íà ïåíñèîííîì
ðûíêå, âûÿñíèòü èõ ñèëüíûå è
ñëàáûå ñòîðîíû, òî÷êè äàëüíåé-

øåãî ðîñòà – âîò ãëàâíûå çàäà÷è,
êîòîðûå è îðãàíèçàòîðû, è
ó÷àñòíèêè èññëåäîâàíèÿ ñòàâèëè
ïåðåä ñîáîé».

ÍÏÔ äëÿ âûïîëíåíèÿ óñòà-
íîâëåííûõ çàêîíîäàòåëüñòâîì
íîðìàòèâîâ ïî äîïóñêó íà íîâûå
ðûíêè íàêîïèòåëüíîé ÷àñòè è
ÏÏÑ âûíóæäåíû áûëè íàðàùè-
âàòü ñâîè îáúåìû. ÈÎÓÄ âñåõ
óðàëüñêèõ ÍÏÔ â ïåðèîä ñ
1.01.2002 ïî 1.07.2004 âûðîñ íà
190% (áåç ÍÏÔ «Ñóðãóòíåôòå-
ãàç» íà 470,7%), à ïåíñèîííûå
ðåçåðâû íà 309,4%. Ëèäåðîì ïî
ðîñòó óñòàâíîãî êàïèòàëà ñòàë
ÍÏÔ «Äèàëîã» (4218,6%), ïî
ïåíñèîííûì ðåçåðâàì – Õàíòû-
Ìàíñèéñêèé ÍÏÔ (1618%). 

Ñîâîêóïíûå ïåíñèîííûå
ðåçåðâû óðàëüñêèõ ôîíäîâ íà
1.07.2004  ñîñòàâèëè 5,06 ìëðä
ðóá. Ëèäåðîì ïî ïðîãðàììàì
ÍÏÎ ñòàë ÍÏÔ «Ïðîôåññèî-
íàëüíûé» (1,4 ìëðä ðóá.), ïî êî-
ëè÷åñòâó ó÷àñòíèêîâ – ÍÏÔ
«Ñîöèàëüíàÿ çàùèòà ñòàðîñòè»
(89,4 òûñ. ÷åë.). 

Ïðè àíàëèçå òåìïîâ ðîñòà â
êà÷åñòâå îòïðàâíîé òî÷êè ìû
ðàññìàòðèâàëè 1 ÿíâàðÿ 2002 ã. –
Äåíü ðîæäåíèÿ íàêîïèòåëüíîé
÷àñòè ïåíñèè, êîòîðûé ïîñëóæèë
òîë÷êîì äëÿ ðàçâèòèÿ ôîíäîâ.
Ñ 1.01.2002 ã. ïî 1.07.2004 ã. ñî-
âîêóïíûå ïåíñèîííûå ðåçåðâû
óâåëè÷èëèñü íà 307%. Òîëüêî
17 ôîíäîâ èç 29 óâåëè÷èëè ñâîå
ïðèñóòñòâèå íà óðàëüñêîì ðûíêå
ÍÏÎ, ïðåâûñèâ 307%.  Ðàñøè-
ðåíèå ïðèñóòñòâèÿ íà ðûíêå ïðî-
èñõîäèëî â îñíîâíîì  çà ñ÷åò
ðîñòà ðûíêà â öåëîì. 

Èíòåðåñåí òàêæå ñëåäóþ-
ùèé ôàêò: ðÿä óðàëüñêèõ ôîí-
äîâ èìååò íà ïðîòÿæåíèè íå-
ñêîëüêèõ ëåò óñòàâíûé êàïèòàë,

ïðåâûøàþùèé ïåíñèîííûå ðå-
çåðâû. Ïðåâûøåíèå óñòàâíîãî
êàïèòàëà íàä ïåíñèîííûìè ðå-
çåðâàìè  ñâèäåòåëüñòâóåò î âû-
ñîêîé íàäåæíîñòè ôîíäà. Âìåñ-
òå ñ òåì ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò îá
ýêîíîìè÷åñêîé íåýôôåêòèâíîñ-
òè ôîíäà äëÿ åãî ó÷ðåäèòåëåé.
Ìîæíî ñäåëàòü ñëåäóþùèå âû-
âîäû: ëèáî ó÷ðåäèòåëè ýòèõ
ôîíäîâ ðàññìàòðèâàþò ÍÏÔ êàê
ñîöèàëüíûé ïðîåêò, ïðèìåíÿþò
åãî äëÿ äèâåðñèôèêàöèè íà-
ïðàâëåíèé áèçíåñà, ëèáî èñïîëü-
çóþò ôîíä êàê èíñòðóìåíò äëÿ
ìèíèìèçàöèè íàëîãîîáëîæåíèÿ. 

Êîíñòàíòèí Óãðþìîâ, Ãåíå-
ðàëüíûé äèðåêòîð êîìïàíèè-
àäìèíèñòðàòîðà íåãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ –
ÎÎÎ «Ïåíñèîííûé ÊàïèòàëÚ»:
Íå ïîíèìàþ, êàê ìîæíî ñ ïî-
ìîùüþ ÍÏÔ ìèíèìèçèðîâàòü
íàëîãîîáëîæåíèå. Ïðåâûøåíèå
óñòàâíîãî êàïèòàëà ÍÏÔ íàä
ïåíñèîííûìè ðåçåðâàìè ñâèäå-
òåëüñòâóåò î íàäåæíîñòè ôîíäà,
íèçêèõ ðèñêàõ äëÿ êëèåíòîâ. Ýòî
îçíà÷àåò, ÷òî ôîíä ìîæåò, îïè-
ðàÿñü íà ñîáñòâåííûé óñòàâíûé
êàïèòàë, îáåñïå÷èâàòü ñîõðàí-
íîñòü äåíåã âêëàä÷èêîâ. Ñîçäà-
âàÿ ôîíä, ó÷ðåäèòåëè íàïîëíÿþò
åãî óñòàâíûì êàïèòàëîì, êîòî-
ðûé çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàåò
ïåíñèîííûå ðåçåðâû. ÍÏÔ ìî-
æåò ÷åðåç ãîä ñâîåé ðàáîòû óâå-
ëè÷èòü ñâîè ïåíñèîííûå ðåçåðâû
äî ðàçìåðà óñòàâíîãî êàïèòàëà è
âûøå. Òàêèì îáðàçîì, ãîâîðèòü
î íåýôôåêòèâíîñòè ôîíäà â
ñâÿçè ñ ïðåâûøåíèåì óñòàâíîãî
êàïèòàëà íàä ïåíñèîííûìè ðå-
çåðâàìè íåïðàâèëüíî.

Ñâåòëàíà Øàìàíîâà, ïðåçè-
äåíò ÍÏÔ «Ñåìåéíûé»: Ïðåâû-
øåíèå óñòàâíîãî êàïèòàëà

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å
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(ÈÎÓÄ) íàä ïåíñèîííûìè ðåçåð-
âàìè îçíà÷àåò, ÷òî ôîíä ðàáîòà-
åò íåýôôåêòèâíî. Â ñèëó ðàç-
ëè÷íûõ ïðè÷èí ôîíäó íå óäàåò-
ñÿ ïðèâëåêàòü äîñòàòî÷íûõ
ñðåäñòâ. ÍÏÔ èñòîùàåò ñâîè
ýêîíîìè÷åñêèå ñèëû. Ïîýòîìó ÿ
ñîãëàñíà ñ ìíåíèåì àâòîðîâ î
íåýôôåêòèâíîñòè òàêîãî ôîíäà.

Ïîïîëíèòü  ñâîè ýêîíîìè-
÷åñêèå ðåñóðñû ìíîãèå ôîíäû
ñòðåìèëèñü çà ñ÷åò íàêîïèòåëü-
íîé ÷àñòè. Íåñìîòðÿ íà «íåáëà-
ãîïðèÿòíóþ ïîãîäíóþ îáñòàíîâ-
êó», â êîòîðîé ïðîõîäèëà äîãî-
âîðíàÿ êàìïàíèÿ, íåêîòîðûå
ôîíäû óìóäðèëèñü â òîé èëè
èíîé ñòåïåíè äîñòèãíóòü ýòîé
öåëè. Ëèäåðîì ïî ñáîðó íàêîïè-
òåëüíîé ÷àñòè íà Óðàëå ñòàë ÌÍ
ÁÏÔ.  Ïðîãíîç âåëè÷èíû ïðèâ-
ëå÷åííûõ  ïåíñèîííûõ íàêîïëå-
íèé ìû ñòðîèëè íà îñíîâå ñðåä-
íåé çàðïëàòû â ñóáúåêòå ôåäå-
ðàöèè, ãäå ðàáîòàåò ôîíä. 

Íåêîòîðûå óðàëüñêèå ôîíäû
(Õàíòû-Ìàíñèéñêèé «ÓÃÌÊ-
Ïåðñïåêòèâà», ÍÏÔ «Ïåíñèîí-
èíâåñò», ÍÏÔ «Ïàðìà») ïîêàçàëè
ïðàêòè÷åñêè íóëåâûå ðåçóëüòàòû
ïî ÎÏÑ. Ïî íàøèì äàííûì, ïî-
äîáíûå ðåçóëüòàòû è ó íåó÷àñò-
âóþùåãî â èññëåäîâàíèè ÍÏÔ
«Ñîöèàëüíàÿ çàùèòà ñòàðîñòè».
Ýòî íå ñâèäåòåëüñòâî íåóäîâ-
ëåòâîðèòåëüíîé ðàáîòû ôîíäîâ.

Çàêîíîäàòåëüíàÿ íåóðåãóëèðî-
âàííîñòü âîïðîñîâ íàëîãîîáëî-
æåíèÿ è ñîáñòâåííîñòè íà ïåí-
ñèîííûå íàêîïëåíèÿ çàñòàâèëî
ýòè ôîíäû çàíÿòü âûæèäàòåëü-
íóþ ïîçèöèþ.

РЫНОЧНОСТЬ 
Ñòåïåíü êýïòèâíîñòè ÍÏÔ

(äîëÿ 3 îñíîâíûõ ó÷ðåäèòåëåé)
ïî ïåíñèîííûì ðåçåðâàì 7 ôîí-
äîâ èç 12, ïðåäñòàâèâøèõ èí-
ôîðìàöèþ ïî ýòîìó áëîêó, ñî-
ñòàâëÿåò 1, ò.å. ôèíàíñîâîå áëà-
ãîïîëó÷èå ýòèõ ôîíäîâ çàâèñèò
îò 3 ïðåäïðèÿòèé, â ò.÷. òðåõ
ôîíäîâ – îò îäíîãî ïðåäïðèÿòèÿ.

Àíàëèç êýïòèâíîñòè ýòèõ
7 ôîíäîâ ïî óñòàâíîìó êàïèòàëó
çàñòàâëÿåò çàäóìàòüñÿ åùå
áîëüøå. Îñíîâíàÿ ÷àñòü óñòàâ-
íîãî êàïèòàëà ýòèõ ôîíäîâ çà
èñêëþ÷åíèåì ÍÏÔ «Ïðîìûø-
ëåííîñòü Óðàëà» ïðèíàäëåæèò
2-3 ïðåäïðèÿòèÿì. Íà íàø
âçãëÿä, òàêàÿ ñòåïåíü êýïòèâíîñ-
òè óðàëüñêèõ ôîíäîâ êàê ïî ïåí-
ñèîííûì ðåçåðâàì, òàê è ïî óñ-
òàâíîìó êàïèòàëó äîëæíà çàñòà-
âèòü ôîíäû çàäóìàòüñÿ î ïîâû-
øåíèè ñâîåé àâòîíîìíîñòè è î
áîëåå ñåðüåçíîì îòíîøåíèè ê
ðèñê-ìåíåäæìåíòó (òàáë. 1).

Ïðîâåäåííûé íàìè àíàëèç
êýïòèâíîñòè ôîíäîâ ñâèäåòåëü-
ñòâóåò î òîì, ÷òî ÍÏÎ íà Óðàëå

ðàçâèâàåòñÿ çà ñ÷åò íåáîëüøîãî
÷èñëà ðàáîòîäàòåëåé, ñòðåìÿ-
ùèõñÿ ñòàòü ñîöèàëüíî îòâåò-
ñòâåííûìè. ×èñëî òàêèõ ïðåä-
ïðèÿòèé ïî èññëåäóåìûì íàìè
ôîíäàì íå ïðåâûøàåò 50. Íàè-
áîëåå êðåïêèé èç êýïòèâîâ –
ÍÏÔ «Ïðîôåññèîíàëüíûé», êî-
òîðûé çà ñ÷åò îäíîãî ñâîåãî ó÷-
ðåäèòåëÿ «ðàçîãíàë» ïåíñèîí-
íûå ðåçåðâû äî 1,396 ìëðä ðóá. 

Ïðè àíàëèçå çíà÷åíèÿ êýï-
òèâíîñòè ôîíäà äëÿ ãðàæäàí íå-
îáõîäèìî, íà íàø âçãëÿä, ïîñ-
ëåäíèõ ðàçäåëèòü íà äâå ãðóïïû:
ðàáîòíèêè ïðåäïðèÿòèé-êèòîâ è
ïðîñòûå ñìåðòíûå – âñå îñòàëü-
íûå. Íà íàø âçãëÿä, åñëè ÷åëî-
âåê – ðàáîòíèê ïðåäïðèÿòèÿ-êè-
òà, òî åìó âêëàäûâàòü â ñâîé
êýïòèâíûé ôîíä âûãîäíî: ðîä-
íîå ïðåäïðèÿòèå èìååò ðû÷àãè
âîçäåéñòâèÿ íà ÍÏÔ. Òåì áîëåå,
÷òî îíî åùå è äîïëà÷èâàåò çà òå-
áÿ â ôîíä. Îñòàëüíûì ãðàæäà-
íàì âêëàäûâàòüñÿ â êýïòèâíûé
ôîíä äîñòàòî÷íî ðèñêîâàííî: èì
âëèÿòü íà ôîíä òÿæåëî. 

Àäìèíèñòðàòèâíûé ðåñóðñ
ïîëîæèòåëüíî îòðàçèëñÿ íà ðàç-
âèòèè ôîíäà. Ýòî ïîäòâåðäèëè
èòîãè êàìïàíèè ïî ïðèâëå÷åíèþ
íàêîïèòåëüíîé ÷àñòè ïåíñèè:
ëèäåðîì íà Óðàëå ñòàë ÌÍ ÁÏÔ. 

Íà Óðàëå åñòü óæå è ÷èñòî
ðûíî÷íûå ôîíäû, ñòðóêòóðà

Таблица 1
Пенсионная кэптивность (ранжирование по степени кэптивности по пенсионным резервам)

* Ôèëèàëû îáðàçîâàíû íà Óðàëå â 2004 ãîäó.  Ïåíñèîííûå ðåçåðâû ÌÍ ÁÏÔ ñîñòàâëÿþò 71,7 ìëí ðóá.
** Äîëÿ ó÷ðåäèòåëåé â ÏÐ = 0.
*** 99,6% âçíîñîâ îò ôèç. ëèö.

№ № Краткое название НПФ Степень Степень Размер ПР
лицен кэптивности кэптивности на 1.07.2004

зии по пенсионным по уставному
резервам капиталу

1 56 Õàíòû-Ìàíñèéñêèé ÍÏÔ 1 0,97 317 079
2 360 ÍÏÔ «ÏÐÎÔÅÑÑÈÎÍÀËÜÍÛÉ» 1 1 1 395 839
3 412 ÍÏÔ «ÎÁÐÀÇÎÂÀÍÈÅ» 1 1 967
4 318 Èæåâñêèé ôèëèàë ÍÏÔ «Äîâåðèå» (äî 1.10 2003 ÍÏÔ Ðåãèîí-Ñâÿçü) 0,97 0,74 64 057
5 371 ÍÏÔ «ÑÅÂÅÐÍÀß ÊÀÇÍÀ» 0,88 1 26 473
6 386 ÍÏÔ «Ïðîìûøëåííîñòü Óðàëà» 0,82 0,4 3 490
7 78 Óðàëüñêèå ïîäðàçäåëåíèÿ ÌÍ «Áîëüøîé ïåíñèîííûé ôîíä» 0,6 1 -*
8 280 ÍÏÔ «ÑÂßÇÈÑÒ» 0,586 0,83 97 298
9 378 «ÓÃÌÊ-Ïåðñïåêòèâà» 0,43 1 44 814

10 9 ÍÏÔ «Èñåòü-ôîíä» 0,38 0,97 23 828
11 263 ÍÏÔ «ÏÅÍÑÈÎÍ-ÈÍÂÅÑÒ» 0,15 1 47 700
12 36 ÍÏÔ «Ïàðìà» 0** 1 64 061,70
13 166 ÍÏÔ «ÑÒÐÀÒÅÃÈß» 0*** 1 211 671

- 118 ÍÏÔ «Ñåìåéíûé» í.ä. 0,93 149 581
- 3 Óðàëüñêèé ôèëèàë ÍÏÔ Ýëåêòðîýíåðãåòèêè í.ä. í.ä. 140 815
- Îðåíáóðãñêèé ôèëèàë ÍÏÔ «Ýëåêòðîýíåðãåòèêè» í.ä. í.ä. 205 750
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ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ êîòîðûõ
ðàçìûòà ñðåäè ìíîãèõ ïðåäïðèÿ-
òèé è ôèçè÷åñêèõ ëèö. Òàêèõ
ôîíäîâ íà Óðàëå ïÿòü: ÍÏÔ
«Ñòðàòåãèÿ», ÍÏÔ «Ïàðìà»,
ÍÏÔ «Ïåíñèîí-èíâåñò» è ÍÏÔ
«Èñåòü-ôîíä», ÍÏÔ «ÓÃÌÊ-
Ïåðñïåêòèâà». Ñòåïåíü êýïòèâ-
íîñòè ïî ïåíñèîííûì ðåçåðâàì ó
òàêèõ ôîíäîâ íå ïðåâûøàåò
0,45. Â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ôîí-
äû ðàáîòàþò äàæå íàïðÿìóþ ñ
ôèç. ëèöàìè. Ëèäåð ñðåäè íå-
êýïòèâíûõ (ðûíî÷íûõ) ôîíäîâ –
ÍÏÔ «Ñòðàòåãèÿ»  ïîñëåäíèå
òðè ãîäà åæåãîäíî óäâàèâàåò
ñâîè ïåíñèîííûå ðåçåðâû, êîòî-
ðûå ñîñòàâèëè íà 1.07.2004
211,7 ìëí ðóá. 

Íà íàø âçãëÿä, íà ðîññèé-
ñêîì, êàê è íà óðàëüñêîì, ïåíñè-
îííîì ðûíêå ìîãóò óñïåøíî
ôóíêöèîíèðîâàòü êàê êýïòèâíûå
ôîíäû, òàê è ðîçíè÷íûå. Ó êýï-
òèâíûõ ôîíäîâ ñâîÿ ðûíî÷íàÿ
íèøà – ðàáîòíèêè «ñâîèõ»
ïðåäïðèÿòèé, ó ðîçíè÷íûõ –
ñâîÿ (îòêðûòûé ðûíîê). Ñèòóà-
öèÿ íà ñòðàõîâîì ðûíêå (à ïåí-
ñèîííîå îáåñïå÷åíèå õîòü è
èìååò îñîáåííîñòè, íî î÷åíü
ñõîæå ñ òåì æå ïåíñèîííûì
ñòðàõîâàíèåì è ñòðàõîâàíèåì
æèçíè â ÑÊ) ïîêàçûâàåò,  ÷òî
êýïòèâíûå êîìïàíèè äàæå ñ ñî-
ëèäíûìè ó÷ðåäèòåëÿìè âûõîäÿò
íà îòêðûòûé ðûíîê, êîòîðûé ïðè
áîëåå âûñîêèõ ðèñêàõ ñóëèò
áîëüøèå ïðèáûëè. Ïî òàêîìó
ïóòè ïîøëè, íàïðèìåð, ÑÊ «Êà-
ïèòàëú» è ÑÊ «Ñîãàç». 

Ïåòð Ïüÿíêîâ, ïðåçèäåíò
ÍÏÔ «Ñòðàòåãèÿ»: Ñ 1 ÿíâàðÿ
2005 îòìåíÿò ëüãîòû íà êîðïî-
ðàòèâíûå ïåíñèîííûå ïðîãðàì-
ìû. Ýòî ñíèçèò ïðèâëåêàòåëü-
íîñòü ÍÏÔ â ãëàçàõ ó÷ðåäèòåëåé
è âêëàä÷èêîâ – þðèäè÷åñêèõ
ëèö. Ôîíäû áóäóò âûíóæäåíû
íàïðÿìóþ ðàáîòàòü ñ ãðàæäàíà-
ìè. Ìíîãèå ýòîãî íå óìåþò è áó-
äóò ÷óâñòâîâàòü ñåáÿ êàê çâåðè èç
çîîïàðêà, âûïóùåííûå íà ñâî-
áîäó. Èõ âñåãäà êîðìèëè â êëåò-
êàõ, à òåïåðü íåîáõîäèìî áóäåò
ñàìîñòîÿòåëüíî äîáûâàòü ñåáå
êîðì. Âûæèâóò íå âñå. Èññëåäî-
âàíèå ÝÓ âûÿâèëî, ÷òî î÷åíü ìà-
ëî ôîíäîâ íà Óðàëå ðàáîòàþò ñ
ðîçíèöåé. Îòêðûòûé ôîíä âû-
íóæäåí ïðîâîäèòü ïðîçðà÷íóþ

èíâåñòèöèîííóþ ïîëèòèêó è
âíåäðèòü òåõíîëîãèè îáñëóæè-
âàíèÿ ìàññîâîãî êëèåíòà, ýêîíî-
ìÿùèå åãî èçäåðæêè è âðåìÿ. 

Èðèíà Øàâðèíà, çàìåñòè-
òåëü èñïîëíèòåëüíîãî äèðåêòîðà
ÍÏÔ «Ïåíñèîííûé êàïèòàë»:
Êýïòèâíûé ôîíä ìîæåò áûòü
ðûíî÷íûì è óñïåøíî ðàáîòàòü
íà îòêðûòîì ðûíêå. Îí ìîæåò
ïðåäëàãàòü ïðîäóêòû, êîòîðûå
áóäóò êîíêóðåíòîñïîñîáíû. Êðî-
ìå òîãî, âî âñåì ìèðå êîðïîðà-
òèâíûå ïåíñèîííûå ïðîãðàììû
ÿâëÿþòñÿ âàæíûì ñòîëïîì ïåí-
ñèîííîé èíäóñòðèè è ñðåäñòâîì
ñîöèàëüíîé çàùèòû. Õîðîíèòü
êîðïîðàòèâíûå ïåíñèîííûå
ïðîãðàììû íåïðàâèëüíî.

Àíäðåé ×óâèëêèí, èñïîëíè-
òåëüíûé äèðåêòîð ÍÏÔ «ÓÃÌÊ-
Ïåðñïåêòèâà»: ÍÏÔ íå íóæíî
âûáèðàòü ìåæäó îòêðûòûì ðûí-
êîì ôèç. ëèö è ðàáîòîé ñ ïðåä-
ïðèÿòèÿìè. Åñòü òðåòèé ïóòü.
Íàø ôîíä ðàáîòàåò è ñ ãðàæäà-
íàìè, è ñ ïðåäïðèÿòèÿìè. Ïàðè-
òåòíûå ïðîãðàììû, îñíîâàííûå
íà  ñîâìåñòíîì ôèíàíñèðîâàíèè
áóäóùåé ïåíñèè ðàáîòíèêà è
ïðåäïðèÿòèÿ, õîðîøî ñåáÿ çàðå-
êîìåíäîâàëè. Â ðåçóëüòàòå íàø
ôîíä êàê â ðàáîòå ñ ôèç. ëèöà-
ìè, òàê è ñ ïðåäïðèÿòèÿìè äî-
ñòàòî÷íî «ïðîäâèíóò». 

«Íàì íå íóæåí ðûíîê, íàì
íå íóæíû ðûíî÷íûå èíñòðóìåí-
òû». Òàêîå îòíîøåíèå íå òîëüêî
ó êýïòèâíûõ ôîíäîâ, íî è ó íå-
êîòîðûõ îòêðûòûõ ôîíäîâ Óðà-
ëà, êîòîðûå, êàçàëîñü áû, äîëæ-
íû âûñòóïàòü ëîêîìîòèâàìè ïî
âíåäðåíèþ ðûíî÷íûõ ïðèíöèïîâ
â ÍÏÎ. Òàêîé íèãèëèçì ôîíäû
ìîãóò ñåáå ïîçâîëèòü  ïðè îòñóò-
ñòâèè êîíêóðåíòíîé ñðåäû. Ðû-
íîê ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ â
Ìîñêâå âûñîêîêîíêóðåíòåí è ïå-
ðåíàñûùåí. Íà Óðàë óæå ïðèøëè
ÍÏÔ «Ïåíñèîííûé êàïèòàë»,
ÍÏÔ «Óðàëñèá». Ñêîðî ïîÿâèò-
ñÿ ÍÏÔ «Raiffeisen».  

×òîáû óñïåøíî âûäåðæàòü
êîíêóðåíöèþ ñî ñòîðîíû ìîñêîâ-
ñêèõ ôîíäîâ, íóæíû íåñòàí-
äàðòíûå õîäû: âíåäðåíèå íîâûõ
ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ ïî
ïðèâëå÷åíèþ êëèåíòîâ. Êàê ïî-
êàçàë íàø àíàëèç, ýòîò ïðîöåññ
óæå íàáèðàåò îáîðîòû. Èç
18 ôîíäîâ, ïðåäîñòàâèâøèõ èí-

ôîðìàöèþ ïî ýòîìó áëîêó, 5 èñ-
ïîëüçóþò äîïîëíèòåëüíûå
«êîíôåòêè» äëÿ ñòèìóëèðî-
âàíèÿ ïðîäàæè ïåíñèîííîé
óñëóãè.

Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåíî
ïðåäîñòàâëåíèå âêëàä÷èêàì òîð-
ãîâûõ äèñêîíòíûõ êàðò (ÍÏÔ
«Ñåìåéíûé», ÍÏÔ «Ñòðàòåãèÿ»,
ÍÏÔ «Ïàðìà») è áàíêîâñêèõ êàðò
íà ëüãîòíûõ óñëîâèÿõ (ÍÏÔ
«Õàíòû-Ìàíñèéñêèé», ÍÏÔ
«Ïàðìà», ÍÏÔ «Îáðàçîâàíèå»).
Ëèäåðîì â ïðèìåíåíèè ðûíî÷-
íûõ èíñòðóìåíòîâ ÿâëÿåòñÿ ÍÏÔ
«Ñòðàòåãèÿ», êîòîðûé èç 4 îïðå-
äåëåííûõ â ñòàòüå èíñòðóìåíòîâ
ïðèìåíÿåò 3: òîðãîâûå êàðòû,
ñòðàõîâàíèå âêëàä÷èêà íà ëüãîò-
íûõ óñëîâèÿõ, ïðåäîñòàâëåíèå
âîçìîæíîñòè ïðèîáðåñòè æèëüå
íà ëüãîòíûõ óñëîâèÿõ (òàáë. 2).

Ê ñîæàëåíèþ, íèêòî èç
óðàëüñêèõ ôîíäîâ íå ïðèìåíÿåò
ãèáðèäíûõ ïåíñèîííûõ ïðîäóê-
òîâ (ãèáðèäîâ ïåíñèîííîé óñëóãè
ñ áàíêîâñêîé è/èëè ñòðàõîâîé).
Ìåæäó òåì ÍÏÔ «Ðóñü» (Ìîñê-
âà) è ñòðàõîâàÿ êîìïàíèÿ «Ðîñ-
ñèÿ» (Ìîñêâà)  óæå çàïóñòèëè
ïîäîáíûé ïðîåêò. Ñèòóàöèÿ íà
ôîíäîâîì ðûíêå çàñòàâëÿåò â
ïîñëåäíåå âðåìÿ â èíâåñòèöèîí-
íîé ïîëèòèêå  óäåëÿòü îñîáîå
âíèìàíèå âîïðîñàì ìèíèìèçà-
öèè ðèñêîâ è óðàâíîâåøèâàòü
ðèñê è äîõîäíîñòè.

Âîïðåêè îæèäàíèÿì, ôîíäû
îõîòíî ðàñêðûâàëè èíôîðìàöèþ
î ñâîåì èíâåñòèöèîííîì ïîðò-
ôåëå. Ëèøü íåìíîãèå ôîíäû
îòêàçàëèñü ðàñêðûòü èíôîðìà-
öèþ ïî êîíêðåòíûì îáúåêòàì
èíâåñòèðîâàíèÿ. 

Êàê âûÿñíèëîñü, ôîíäû
äîñòàòî÷íî âçâåøåííî ïîäõîäÿò
ê îðãàíèçàöèè èíâåñòèöèîííîé
ïîëèòèêè, ÷òî ïðîòèâîðå÷èò íà-
øåìó ïåðâîìó âûâîäó î íåñà-
ìîñòîÿòåëüíîñòè êýïòèâíûõ
ôîíäîâ â èíâåñòèðîâàíèè. Ðÿä
êýïòèâíûõ ôîíäîâ (ÍÏÔ «Ýëåê-
òðîýíåðãåòèêè», ÍÏÔ «ÓÃÌÊ-
Ïåðñïåêòèâà») â âîïðîñå ìèíè-
ìèçàöèè ðèñêîâ äàæå ïðåâçî-
øëè  îòêðûòûå ôîíäû.

Íàèáîëüøåé ïîïóëÿðíîñòüþ
ó ôîíäîâ ïîëüçóþòñÿ îòðàñëè:
ôèíàíñû è íåôòåäîáû÷à,
èíñòðóìåíòû: âåêñåëÿ è îáëèãà-
öèè. Ïîïóëÿðíîñòü âåêñåëåé âû-
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çûâàåò îïðåäåëåííûå îïàñåíèÿ:
ýòîò èíñòðóìåíò îáû÷íî èñïîëü-
çóþò êýïòèâíûå ôîíäû. Ñòðåì-
ëåíèå ðåãóëÿòîðà ïåíñèîííîãî
ðûíêà ÔÑÔÐ èñêëþ÷èòü âåêñåëÿ
èç ðàçðåøåííûõ èíñòðóìåíòîâ
çàñòàâèò ôîíäû êàðäèíàëüíî
ìåíÿòü ñâîþ èíâåñòèöèîííóþ
ïîëèòèêó.

Ðàçâèòèå ïåíñèîííîãî ðûí-
êà èìååò ïîêà êîðïîðàòèâíûé
õàðàêòåð. Ïîýòîìó ôîíäû
óäåëÿþò åùå íåäîñòàòî÷íîå
âíèìàíèå ðàçâèòèþ ðûíî÷íûõ
èíñòðóìåíòîâ äëÿ ïðîäâèæåíèÿ
ïåíñèîííîé óñëóãè. Ðàçâè-
òèå ìàðêåòèíãîâûõ ðûíî÷íûõ
èíñòðóìåíòîâ áóäåò íåîáõîäèìî
ôîíäàì, êîòîðûå â ïåðñïåêòèâå
ïëàíèðóþò äîñòè÷ü íàèáîëüøèõ
óñïåõîâ.

ПЕРСПЕКТИВЫ
Ïåðñïåêòèâû ÍÏÔ ñâÿçàíû

ñ ðàçâèòèåì òðåõ ñåãìåíòîâ ïåí-
ñèîííîãî ðûíêà: ðàçâèòèåì ðûí-
êà ÍÏÎ, ðàçâèòèåì ðûíêà íàêî-

ïèòåëüíîé ÷àñòè ïåíñèè, ñîçäà-
íèåì ðûíêà ÏÏÑ.

Íà Óðàëå íå íàéäåòñÿ ôîí-
äà (çà î÷åíü ìàëûì èñêëþ÷åíè-
åì), êîòîðûé áû îöåíèâàë ñâîè
ïåðñïåêòèâû êàê îòðèöàòåëüíûå.
Âìåñòå ñ òåì ìíîãèå ôîíäû ïî-
÷åìó-òî äî ñèõ ïîð íå óäîñóæè-
ëèñü ïðîñ÷èòàòü ñâîè ïåðñïåêòè-
âû. Òàêîé ïîäõîä ïðèåìëåì äëÿ
ñîâåòñêîãî õîçÿéñòâà â ýïîõó
«öàðñòâîâàíèÿ» Ãîñïëàíà. Îäíà-
êî â ðûíî÷íîé ñèòóàöèè íèêòî çà
òåáÿ äóìàòü íå áóäåò. À äóìàòü
ñòîèò. Ïî îöåíêàì ñïåöèàëèñòîâ
êàê ÍÏÔ, òàê è ÏÔÐ, ôîíäû
èìåþò ñåðüåçíûå ïåðñïåêòèâû.

Ïî ìíåíèþ çàì. óïðàâëÿþ-
ùåãî ÏÔÐ ïî Ñâåðäëîâñêîé îá-
ëàñòè Ñàëòàíàò Áàõòèêåðååâîé,
ÍÏÔ èìåþò áîëüøóþ ðûíî÷íóþ
íèøó ïî íåãîñóäàðñòâåííîìó
ïåíñèîííîìó îáåñïå÷åíèþ. Ñâÿ-
çàíî ýòî ñ øèðîêèì ðàñïðîñòðà-
íåíèåì âûïëàò çàðïëàò «â êîí-
âåðòàõ», ñ êîòîðûõ íå ïëàòÿòñÿ
íàëîãè. Íàïðèìåð, îôèöèàëüíàÿ

ñðåäíÿÿ çàðïëàòà, ñ êîòîðîé
âûïëà÷èâàþòñÿ íàëîãè, ó  ãðàæ-
äàí ìëàäøå 1967 ã.ð. ïî Ñâåðä-
ëîâñêîé îáëàñòè ñîñòàâëÿåò
3350 ðóá., ñòàðøå 1966 ã.ð. –
5500 ðóá. Ôàêòè÷åñêàÿ çàðïëàòà
ïðè ýòîì çíà÷èòåëüíî ïðåâûøà-
åò «áåëóþ». Îïàñíîñòü äëÿ ãðàæ-
äàí ñîñòîèò â òîì, ÷òî ïåíñèÿ áó-
äåò ðàññ÷èòûâàòüñÿ èñõîäÿ èç
«áåëîé» çàðïëàòû. Òàêèì îáðà-
çîì, ëþäè, åñëè îíè íå õîòÿò
âïàñòü â íèùåòó ïîñëå âûõîäà íà
ïåíñèþ, äîëæíû ñàìîñòîÿòåëüíî
íàêàïëèâàòü ñåáå äîïîëíèòåëü-
íóþ ïåíñèþ.  Â ýòîì êðîåòñÿ
áîëüøîé ïîòåíöèàë äëÿ ÍÏÔ.
Â òî æå âðåìÿ ÍÏÔ êðàéíå ìàëî
óäåëÿþò âíèìàíèÿ ðàáîòå ñ
ïðîñòûìè ãðàæäàíàìè. Î ÍÏÔ
ïðàêòè÷åñêè íèêòî íå çíàåò. Ýòî
ïîäòâåðæäàþò ðåçóëüòàòû êàì-
ïàíèè ïî ñáîðó íàêîïèòåëüíîé
÷àñòè: â Åêàòåðèíáóðãå ïðàêòè-
÷åñêè íåò ëþäåé, êîòîðûå áû ïå-
ðåâåëè ñâîþ íàêîïèòåëüíóþ
÷àñòü â ÍÏÔ.  

Таблица 2
Деятельность уральских фондов на розничном рынке. 

Применение рыночных инструментов для продвижения пенсионных продуктов
(ранжирование по доли физических лиц в пенсионных взносах в фонд)

* Ðàñ÷åò íà îñíîâå äàííûõ ïî âñåìó ôîíäó.
** Ôèëèàëû íà Óðàëå îáðàçîâàíû â 2004 ãîäó. Ïåíñèîííûå ðåçåðâû ÌÍ ÁÏÔ íà 1.07.2004 ñîñòàâèëè 71,7 ìëí ðóá.

Мес Фонд
то

1 ÍÏÔ «ÑÒÐÀÒÅÃÈß» 45 972,5 156,1 45 816,4 99,6 äà íåò äà äà
2 «ÓÃÌÊ-Ïåðñïåêòèâà» 31 955,6 13 629,2 18 326,4 57,3 íåò
3 ÍÏÔ «ÑÂßÇÈÑÒ» 8 820,4 5 930,8 2 889,6 32,7 íåò
4 Èæåâñêèé ôèëèàë ÍÏÔ 

«Äîâåðèå» (äî 1.10 2003 
ÍÏÔ Ðåãèîí-Ñâÿçü) 34 830* 24 151 10 679 30,6 íåò

5 ÍÏÔ «ÑÅÂÅÐÍÀß ÊÀÇÍÀ» 6 517 31 268 1 641 25,1 íåò
6 ÍÏÔ «Óðàë-ÀÈË» (ðàíåå 

ÍÏÔ Çàïàä-Óðàë-ôîíä) 6 405 5 000 1 405 21,9 í.ä. í.ä. í.ä. í.ä.
7 ÍÏÔ «Ïàðìà» 8 340,7 6 815,3 1 525,4 18,2 äà äà íåò íåò
8 ÍÏÔ «Èñåòü-ôîíä» 2 860,4 2434,7 425,7 14,88 íåò
9 ÍÏÔ «ÏÅÍÑÈÎÍ-ÈÍÂÅÑÒ» 15 873,7 14 491,1 1 382,6 8,71 íåò

10 Óðàëüñêèé ôèëèàë ÍÏÔ 
Ýëåêòðîýíåðãåòèêè 3 641 987 3 381 270 260  717 7,16 íåò

11 ÍÏÔ «Ñåìåéíûé» 13 734 13 009 725 5,28 äà íåò íåò
12 Óðàëüñêèå ïîäðàçäåëåíèÿ ÌÍ 

«Áîëüøîé ïåíñèîííûé ôîíä» 61 741,5* 60 320 1 421,5 -** íåò
13 Îðåíáóðãñêèé ôèëèàë ÍÏÔ 

«Ýëåêòðîýíåðãåòèêè» 52 289,87 51 621,11 668,76 1,28 íåò
14 ÍÏÔ «ÎÁÐÀÇÎÂÀÍÈÅ» 973 970 3 0,31 íåò äà íåò íåò
15 Õàíòû-Ìàíñèéñêèé ÍÏÔ 166 008 165 951 57 0,03 íåò äà íåò íåò
16 ÍÏÔ «ÏÐÎÔÅÑÑÈÎÍÀËÜÍÛÉ» 241 525 241 444 81 0,03 íåò
17 Çàïàäíî-Óðàëüñêèé ôèëèàë 

ÍÏÔ «Ýëåêòðîýíåðãåòèêè» 87 0 87 - íåò

Использование
механизмов

льготного
ипотечного

кредитования
строительства

(приобретения)
жилья

Предостав 
ление

вкладчикам
и участникам

страховых 
карт

на льготных
условиях

Предостав 
ление

вкладчикам
и участникам

кредитных
банковских карт

на льготных
условиях

Предостав 
ление

вкладчикам
и участ 

никам
торговых

дисконтных
карт

Продвину 
тость фонда

в работе с
физ. лицами 

(либо сам
фонд, либо

пред 
приятия)

В т.ч.
пенс.

взносы
от физ.

лиц
(тыс.
руб.)

В т.ч.
пенс.

взносы
от юрид.

лиц 
(тыс.
руб.)

Пенс.
взносы
на 1.07.
2004 г.
(тыс.
руб.)
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ÔÎÍÄÛ инвестициии
Ïî ñëîâàì Ñâåòëàíû Øàìà-

íîâîé, ïåðñïåêòèâû ÍÏÔ ñâÿçà-
íû ñ ðàçâèòèåì ðûíêà íåãîñóäàð-
ñòâåííîãî îáåñïå÷åíèÿ.  Ãðîìî-
çäêàÿ è äîðîãàÿ ñèñòåìà îáÿçà-
òåëüíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷å-
íèÿ íå ìîæåò îáåñïå÷èòü äîñ-
òîéíóþ ïåíñèþ è ÷åòêóþ ñâÿçü
ìåæäó çàðàáîòàííîé ïåíñèåé è
óïëà÷èâàåìûìè íàëîãàìè.
Ïðîáëåìó ìèçåðíîé ïåíñèè
ãðàæäàíå ìîãóò ðåøèòü ñ ïî-
ìîùüþ ÍÏÔ.  Ôîíäû çàèíòåðå-
ñîâàíû  ðàáîòàòü íàïðÿìóþ ñ
ëþäüìè, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ ïîò-
ðåáèòåëÿìè ïåíñèîííîé óñëóãè.
Â òî æå âðåìÿ ïîâûøàåòñÿ
ðîëü ïðåäïðèÿòèé. Ðàáîòîäàòåëè
âêëþ÷àþò ïåíñèîííîå îáåñïå÷å-
íèå â ñîñòàâ ñîöèàëüíûõ ïàêå-
òîâ. Áåç ÍÏÎ ñåé÷àñ íå ïîñòðîèòü
êà÷åñòâåííóþ êàäðîâóþ ïîëèòè-
êó.   Áîëüøîå çíà÷åíèå ïðèäàåò-
ñÿ ñîçäàíèþ íà ïðåäïðèÿòèÿõ
ìîòèâàöèè ïåðñîíàëà â âèäå ñî-
öèàëüíîãî ïàêåòà. Â èññëåäîâà-
íèè òàêæå îòìå÷åíû õîðîøèå
ïåðñïåêòèâû ôîíäîâ êàê íà îò-
êðûòîì ðûíêå, òàê è ïðè ðàáîòå ñ
ïðåäïðèÿòèÿìè. 

Äëÿ îöåíêè ïåðñïåêòèâ
ÍÏÔ Óðàëüñêîãî ðåãèîíà íàìè
áûëà ðàçðàáîòàíà ìåòîäèêà, êî-
òîðàÿ ïðåäïîëàãàëà òî, ÷òî
ôîíäû â äàëüíåéøåì áóäóò
îðèåíòèðîâàòüñÿ íà ðàáîòó ñ
ïðåäïðèÿòèÿìè, êîòîðûå óæå
ÿâëÿþòñÿ êëèåíòàìè ôîíäà. Îá-
ñóæäåíèå ìåòîäèêè ñ Ýêñïåðò-
íûì Ñîâåòîì ïîçâîëèëî âûðà-
áîòàòü ïîäõîä äëÿ ðûíêîâ ÍÏÎ
è íàêîïèòåëüíîé ÷àñòè, êîòîðûé
ó÷èòûâàåò òàêæå ýêñïàíñèþ
ÍÏÔ íà «íåçàíÿòûå» ïðåäïðèÿ-
òèÿ è ðàáîòó íà ðîçíè÷íîì ðûí-
êå. Ïðè ðàñ÷åòàõ ïî 1-ìó ìåòîäó
ìû ïðåäïîëàãàëè, ÷òî ôîíäû
áóäóò ïðîäàâàòü ñâîè óñëóãè
ãðàæäàíàì ñòàðøå 50 ëåò (äëÿ
ðàéîíîâ Ñåâåðà ñòàðøå 40 ëåò).
Ýòî áûëî ñäåëàíî ïî íåñêîëü-
êèì ïðè÷èíàì: 1) ýòà ãðóïïà óæå
îùóùàåò äûõàíèå ãîñóäàð-
ñòâåííîé ïåíñèè è íàèáîëåå çà-
èíòåðåñîâàíà â äîïîëíèòåëüíîé
ïåíñèè; 2) íà ñåãîäíÿøíèé äåíü
ñðåäíèé âîçðàñò ó÷àñòíèêîâ
ÍÏÎ ïî óðàëüñêèì ôîíäàì ïðå-
âûøàåò 50 ëåò. 

Ïðè ðàñ÷åòàõ ïî ìåòîäó 2
ïðåäïîëàãàëîñü: ðûíî÷íàÿ íèøà

ôîíäà ïî ÍÏÎ îñòàíåòñÿ íà
óðîâíå 1.07.2004 ã.;  Êîëè÷åñòâî
ó÷àñòíèêîâ ïî ÍÏÎ ñîñòàâèò 10%
îò ýêîíîìè÷åñêè àêòèâíîãî íàñå-
ëåíèÿ. Ýòà öèôðà ïîÿâèëàñü
ñëåäóþùèì îáðàçîì: â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ èññëåäîâàíèåì ÐÀÌÈÐ,
ïðîâåäåííûì âåñíîé 2004 ãîäà,
îêîëî 30% ñðåäíåãî êëàññà ñî-
áèðàþòñÿ ó÷àñòâîâàòü â ÄÏÎ.
Â öåëÿõ èññëåäîâàíèÿ ÐÀÌÈÐ
ïîä ñðåäíèì êëàññîì ïîíèìà-
ëèñü ãðàæäàíå ñ äîõîäîì âûøå
250$ íà ÷åëîâåêà (äëÿ Ìîñêâû –
350$. Òàêèõ ëþäåé, êàê âûÿâèë
ÐÀÌÈÐ â Ðîññèè 25–30%. Âîò è
ïîëó÷àåì, îêîëî 10% íàñåëåíèÿ
â Ðîññèè ñîáèðàåòñÿ ó÷àñòâîâàòü
â ÍÏÎ. Ýòî òîëüêî çà ñ÷åò ñðåä-
íåãî êëàññà. 

Ïåðñïåêòèâû ôîíäîâ ïî
ÍÏÎ, ðàññ÷èòàííûå ïî 2-ìó ìå-
òîäó,  çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàþò
ïåðñïåêòèâû ôîíäîâ, ðàññ÷è-
òàííûå ïî ìåòîäó 1. Ýòî äîêàçû-
âàåò íàø âûâîä, ÷òî ôîíäàì âû-
ãîäíî ïåðåõîäèòü èç ðàçðÿäà
êýïòèâíûõ â îòêðûòûå ôîíäû.
Ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî ïåðå-
õîä ïåíñèîííîãî ðûíêà îò êýï-
òèâíîãî îòêðîåò ïåðåä åãî ó÷àñò-
íèêàìè íîâûå ïåðñïåêòèâû. 

Ñòàíèñëàâ Àâðîí÷óê, Óïðàâ-
ëÿþùèé Îòäåëåíèÿ ÏÔÐ ïî
Ïåðìñêîìó êðàþ: Ìû íàáëþäàåì
â ïîñëåäíèå ãîäû çíà÷èòåëüíûé
ðîñò ñîöèàëüíûõ âûïëàò. Îäíàêî
ãîñóäàðñòâî íå â ñîñòîÿíèè ôè-
íàíñèðîâàòü áîëüøèå ïåíñèè.
Ýòî íå åãî ôóíêöèè. Ãîñóäàðñòâî
îáåñïå÷èâàåò áàçîâûé óðîâåíü
æèçíè. Íà äîïîëíèòåëüíóþ ïåí-
ñèþ ëþäè äîëæíû êîïèòü ñàìè.
ÍÏÔ ïîçâîëÿþò ýòî äåëàòü. Ïîý-
òîìó ó íèõ åñòü áîëüøèå ïåðñ-
ïåêòèâû â îáëàñòè íåãîñóäàð-
ñòâåííîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå-
÷åíèÿ. Ïåíñèîííàÿ ðåôîðìà ïî-
âûñèëà èíòåðåñ ãðàæäàí ê ÍÏÔ.
Ïåðìñêîå Îòäåëåíèå ÏÔÐ ñîâìå-
ñòíî ñ ÍÏÔ â ñåíòÿáðå ïðîâåëî
îáðàçîâàòåëüíûé ïðîåêò ïî ïî-
âûøåíèþ ïåíñèîííîé ãðàìîò-
íîñòè íàñåëåíèÿ.  Ýòî ïðèíåñëî
ñâîè ðåçóëüòàòû: ïåðìÿêè ïåðå-
âîäèëè ñâîè ïåíñèîííûå íàêîï-
ëåíèÿ â ÷àñòíûå ôîíäû. Ëèäåðà-
ìè ó íàñ ñòàëè ÍÏÔ «Ëóêîéë-Ãà-
ðàíò», ÍÏÔ «Ñòðàòåãèÿ» è ÍÏÔ
«Óðàë-ÀÈË». Ïîñëåäíèå äâà àê-
òèâíî âåäóò äåÿòåëüíîñòü íà ðîç-

íè÷íîì ðûíêå, ðàáîòàÿ íàïðÿ-
ìóþ ñ ãðàæäàíàìè. 

Íàêîïèòåëüíàÿ ÷àñòü ïåíñèè
óæå òðè ãîäà ÿâëÿåòñÿ êàòàëèçà-
òîðîì ðîñòà ïåíñèîííûõ ôîí-
äîâ. Ïðè÷èíû ïîíÿòíû: ñóììû
ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé èñ÷èñ-
ëÿþòñÿ â ìèëëèàðäàõ. Îäíàêî
ýòî îáùèå ñóììû. Ôîíäó, ÷òîáû
èõ ïðèâëå÷ü, íåîáõîäèìî åùå
óáåäèòü ëþäåé â ñâîåé èñêëþ-
÷èòåëüíîñòè. «Íàèáîëåå ëåãêî
óáåæäàþòñÿ» ðàáîòíèêè  ïðåä-
ïðèÿòèé-ó÷ðåäèòåëåé è ïðåä-
ïðèÿòèé-ïàðòíåðîâ ôîíäà. Ïîý-
òîìó îíè âçÿòû â îñíîâó 1-ãî ìå-
òîäà ïî ðàñ÷åòó ïåðñïåêòèâ ÍÏÔ
íà ðûíêå íàêîïèòåëüíîé ÷àñòè. 

Îäíàêî ðÿä ôîíäîâ ðàáîòà-
åò íå ñ ïðåäïðèÿòèÿìè, à íàïðÿ-
ìóþ ñ ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè è,
êðîìå òîãî, ïðàêòè÷åñêè âñå
ôîíäû ïëàíèðóþò ðàñøèðÿòü
÷èñëî ñâîèõ ïàðòíåðîâ. Ýòè ìî-
ìåíòû ïåðâûé ìåòîä íå ó÷èòû-
âàåò. Ïîýòîìó áûë ðàçðàáîòàí
ìåòîä 2, êîòîðûé ó÷èòûâàåò êàê
ïðîäîëæåíèå ðàáîòû ôîíäîâ ñî
«ñâîèìè» ïðåäïðèÿòèÿìè, òàê è
äåÿòåëüíîñòü ôîíäà íà ðîçíè÷-
íîì ðûíêå è ðàñøèðåíèå êîëè-
÷åñòâà ïàðòíåðîâ.

Íàø âûâîä â îòíîøåíèè öå-
ëåñîîáðàçíîñòè âûõîäà ôîíäîâ
íà îòêðûòûé ðûíîê ÍÏÎ ñïðà-
âåäëèâ è äëÿ íàêîïèòåëüíîé
÷àñòè. Ïåðñïåêòèâû ôîíäîâ,
ðàññ÷èòàííûå ïî 2-ìó ìåòîäó,
ïðåäïîëàãàþùåìó äåÿòåëüíîñòü
íà îòêðûòîì ðûíêå ôèç. ëèö,
ïðåâûøàþò ïåðñïåêòèâû ôîí-
äîâ, îðèåíòèðóþùèõñÿ òîëüêî íà
ïðåäïðèÿòèÿ.

Êîíñòàíòèí Óãðþìîâ:  Íàêî-
ïèòåëüíàÿ ÷àñòü, êîòîðàÿ ñîñòàâ-
ëÿåò óæå 4,5 ìëðä, à ÷åðåç
8–10 ëåò âûðàñòåò â 12 ðàç, – ýòî
äëèííûé èíâåñòèöèîííûé ðå-
ñóðñ, êîòîðûé ìîæåò ïîäíÿòü
ýêîíîìèêó. Ãîñóäàðñòâî çàèíòå-
ðåñîâàíî â ïåðåäà÷å íàêîïè-
òåëüíîé ÷àñòè ïåíñèè ÷àñòíûì
ñòðóêòóðàì. Ìåæäó òåì íàêîïè-
òåëüíàÿ ÷àñòü, íàõîäÿñü â ãîñó-
äàðñòâåííîé ÓÊ «Âíåøýêîíîì-
áàíê», èíâåñòèðóåòñÿ â ãîñóäàð-
ñòâåííûå öåííûå áóìàãè è òåì
ñàìûì «çàãîíÿåòñÿ» âî âíóòðåí-
íèé äîëã ãîñóäàðñòâà. ÍÏÔ – ýòî
ìåõàíèçì, êîòîðûé ñïîñîáñòâóåò
ñîçäàíèþ äëèííûõ èíâåñòèöèé â

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å
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ÔÎÍÄÛ инвестиции
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ñòðàíå. Îäíàêî íåîáõîäèìû èí-
âåñòèöèîííûå ïðîåêòû, êîòîðûå
áû ñäåëàëè íåîáõîäèìûì èñ-
ïîëüçîâàíèå äëèííûõ ïåíñèîí-
íûõ äåíåã. Òîãäà ðóêîâîäèòåëÿì
ïðåäïðèÿòèé áóäåò âûãîäíî èí-
ôîðìèðîâàòü ñâîèõ ñîòðóäíèêîâ
î ïðåèìóùåñòâàõ ïåðåâîäà íàêî-
ïèòåëüíîé ÷àñòè òðóäîâîé ïåí-
ñèè â ÍÏÔ è ïåðñïåêòèâàõ ó÷àñ-
òèÿ â íåãîñóäàðñòâåííîì ïåí-
ñèîííîì îáåñïå÷åíèè. Êðîìå òî-
ãî, äëÿ íîðìàëüíîãî ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ ñèñòåìû íåîáõîäèìû
èíñòðóìåíòû èíâåñòèðîâàíèÿ,
êîòîðûå çàèíòåðåñóþò ïðåäïðèÿ-
òèÿ. Åñëè âñå ýòî ïðîèçîéäåò, òî
ýòî áóäåò ñòèìóëîì äëÿ ðàçâèòèÿ
ïåíñèîííîãî ðûíêà êàê íà Óðàëå,
òàê è â Ðîññèè â öåëîì.

Íà íàø âçãëÿä, íàèáîëüøèõ
óñïåõîâ íà ðûíêå íàêîïèòåëüíîé
÷àñòè è ÍÏÎ äîñòèãíóò ôîíäû ñ
âûñîêîé ñòåïåíüþ êýïòèâíîñòè
è/èëè ôîíäû ñ âûñîêîé ñòå-
ïåíüþ îðèåíòàöèè íà ôèçè÷åñ-
êèõ ëèö, ïðîâîäÿùåé àãðåññèâ-
íóþ ìàðêåòèíãîâóþ ïîëèòèêó.
Ïðåäâàðèòåëüíûå ðåçóëüòàòû
êàìïàíèè ïî ïðèâëå÷åíèþ íàêî-
ïèòåëüíîé ÷àñòè ýòî ïðåäïîëî-
æåíèå ïîäòâåðæäàþò: ëèäåðàìè
ñòàëè ÌÍ ÁÏÔ (êýïòèâíûé ôîíä
ñ áîëüøèì àäìèíèñòðàòèâíûì
ðåñóðñîì) è ÍÏÔ «Ñòðàòåãèÿ»
(îòêðûòûé ôîíä ñ ðàçâèòîé ðû-
íî÷íîé ïîëèòèêîé).

Ðûíîê ÏÏÑ â ïðèðîäå ïîêà
íå ñóùåñòâóåò. Îäíàêî áàçà äëÿ
åãî ïîÿâëåíèÿ åñòü: çàêîíîïðî-
åêòû, êîòîðûå ïîñëå ïðèíÿòèÿ â
ïåðâîì ÷òåíèè «çàâèñëè» â Äó-
ìå   â ðåçóëüòàòå âîçäåéñòâèÿ
ìåòàëëóðãè÷åñêîãî è íåôòÿíîãî
ëîááè, ïîëó÷àþò øàíñ áûòü ïðè-
íÿòûìè ñî ñíèæåíèåì ÅÑÍ. Ðû-
íîê ïðîôåññèîíàëüíîãî ïåíñèîí-
íîãî ñòðàõîâàíèÿ  äëÿ ôîíäîâ
ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç ñàìûõ ïåðñ-
ïåêòèâíûõ. Íà ýòîì ðûíêå â îò-
ëè÷èå îò äåÿòåëüíîñòè ïî ïðè-
âëå÷åíèþ íàêîïèòåëüíîé ÷àñòè
ÍÏÔ íå âñòðåòèò êîíêóðåíöèè îò
óïðàâëÿþùèõ êîìïàíèé. Öåíò-
ðàìè ðåøåíèé ïðè îðãàíèçàöèè
ïðîãðàìì ÏÏÑ ñòàíóò ðàáîòîäà-
òåëè, êîòîðûå ñìîãóò âûáèðàòü
ìåæäó ÍÏÔ è Ïåíñèîííûì ôîí-
äîì Ðîññèè. Äëÿ ðàáîòîäàòåëÿ,
äëÿ êîòîðîãî ðàñõîäû íà îðãàíè-
çàöèþ ÏÏÑ ñòàíóò îáÿçàòåëüíû-

ìè, íåãîñóäàðñòâåííûå ôîíäû
áóäóò áîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíûìè
ïî ñðàâíåíèþ ñ ÏÔÐ. Èìåííî
ïîýòîìó ðÿä ôîíäîâ ñîçäàâà-
ëèñü è «íàêà÷èâàëèñü äåíüãà-
ìè» â ïðèöåëå íà ÏÏÑ. 

Ïî ïðîôåññèîíàëüíîìó
ïåíñèîííîìó ñòðàõîâàíèþ íàè-
áîëüøèõ óñïåõîâ, íà íàø âçãëÿä,
äîñòèãíóò ôîíäû ñ âûñîêîé ñòå-
ïåíüþ êýïòèâíîñòè, ó÷ðåäèòåëè
êîòîðûõ  èìåþò áîëüøîå ÷èñëî
«âðåäíûõ» ðàáî÷èõ ìåñò.

Àëåêñåé Ãîí÷àðîâ: Ôèíàíñî-
âûå ïåðñïåêòèâû íåêîòîðûõ êýï-
òèâíûõ ôîíäîâ îïðåäåëåíû èñ-
õîäÿ èç ñðåäíèõ ïîêàçàòåëåé ïî
ðåãèîíó, à ëîãè÷íî áûëî áû ó÷è-
òûâàòü êîðïîðàòèâíóþ ñòàòèñòèêó
èëè, â êðàéíåì ñëó÷àå, îòðàñëå-
âóþ. Â «ïåíñèîííûå ïåðñïåêòè-
âû» âîøëè òîëüêî ÍÏÔ, à â ðÿäå
ñëó÷àåâ áûëî áû ïðàâèëüíûì
îöåíèâàòü ïîòåíöèàë êîðïîðà-
òèâíûõ ïåíñèîííûõ ñèñòåì, ñî-
ñòîÿùèõ èç ÍÏÔ, óïðàâëÿþùèõ
êîìïàíèé è êîìïàíèé-àäìèíèñò-
ðàòîðîâ. Óâåðåí, ÷åðåç ãîä çà
«Ïåíñèîííûìè ïåðñïåêòèâàìè
Óðàëà» ïîñëåäóþò äðóãèå àíàëî-
ãè÷íûå ïðîåêòû, êîòîðûå ïîçâî-
ëÿò æèòåëÿì ðàçëè÷íûõ ðåãèîíîâ
äåëàòü îñîçíàííûé âûáîð â ïîëü-
çó òåõ èëè èíûõ ÍÏÔ. À íàì áóäåò
ëåã÷å îðèåíòèðîâàòüñÿ ïðè ðàñ-
øèðåíèè ñâîåé äåÿòåëüíîñòè è
ó÷èòûâàòü ÷àÿíèÿ è òðåáîâàíèÿ
êëèåíòîâ.

Âûñêàçàííîå çàìå÷àíèå
ó÷òåì â ñëåäóþùèõ âåðñèÿõ èñ-
ñëåäîâàíèÿ.

Íåêîòîðûå ó÷àñòíèêè ðûí-
êà ñâÿçûâàþò ñâîè ïåðñïåêòèâû
ñ ðàçâèòèåì ñèñòåìû àäìèíè-
ñòðèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ ôîí-
äîâ, êîòîðàÿ ïîçâîëèò êîíñîëè-
äèðîâàòü óñèëèÿ â äîñòèæåíèè
ñòðàòåãè÷åñêèõ ïëàíîâ è ðåøå-
íèè íàñóùíûõ ïðîáëåì.

Èðèíà Øàâðèíà: Äëÿ àêòè-
âèçàöèè ðàçâèòèÿ ÍÏÔ ôîíäàì
íåîáõîäèìî êîíñîëèäèðîâàòü
ñâîè óñèëèÿ è ïåðåäàâàòü íà àóò-
ñîðñèíã ïåíñèîííûì àäìèíèñò-
ðàòîðàì îòäåëüíûå áèçíåñ-ïðî-
öåññû (âåäåíèå ñ÷åòîâ, ìàðêå-
òèíãîâóþ ïîëèòèêó, ðàçðàáîòêó
ïåíñèîííûõ ïðîãðàìì). Ôåäå-
ðàëüíûé çàêîí ¹ 75-ÔÇ ïðå-
äóñìàòðèâàåò íàëè÷èå ñïåöèàëü-
íûõ îðãàíèçàöèé, êîòîðûå áóäóò

âåñòè ñ÷åòà. Ïåíñèîííûé àäìè-
íèñòðàòîð êàê ðàç è ÿâëÿåòñÿ òà-
êîé ñòðóêòóðîé. Íàø ôîíä ïîëü-
çóåòñÿ óñëóãàìè ïåíñèîííîãî àä-
ìèíèñòðàòîðà, ÷òî ïîçâîëÿåò íàì
ýêîíîìèòü âðåìÿ è äåíüãè è
áîëüøå ñèë îòäàâàòü ðàçâèòèþ.
Êðîìå òîãî, ïðèíöèï ïåíñèîííî-
ãî àäìèíèñòðèðîâàíèÿ ïîçâîëÿ-
åò ôîíäàì ýêîíîìèòü íà óïðàâ-
ëåí÷åñêèõ ðàñõîäàõ è ëåã÷å
ïðîäâèãàòü íà ðûíîê ïåíñèîí-
íûå ïðîäóêòû. 

Ñåðãåé Ñåìî÷êèí, ãëàâíûé
àóäèòîð «ÀóäèòÑèòè»: Â íàñòî-
ÿùåå âðåìÿ â îáëàñòè ÍÏÎ  àä-
ìèíèñòðàòîð íå ïðåäóñìîòðåí
çàêîíîäàòåëüíî. Ýòî ëèøíÿÿ
íàäñòðîéêà, óìåíüøàþùàÿ äî-
õîäû ôîíäîâ. Ýêîíîìè÷åñêèõ
âûãîä äëÿ ôîíäîâ è èõ ó÷àñò-
íèêîâ ïåíñèîííûé àäìèíèñòðà-
òîð íå äàåò. Èññëåäîâàíèå èí-
òåðåñíî è ïîëåçíî. Îíî çàñòà-
âèëî çàäóìàòüñÿ ÍÏÔ î ïåðñ-
ïåêòèâàõ.  Òàêèå ðàáîòû íóæíî
äåëàòü ÷àùå. Âìåñòå ñ òåì õîòå-
ëîñü áû, ÷òîáû ïðè äàëüíåéøèõ
èññëåäîâàíèÿõ ó÷èòûâàëèñü êà-
÷åñòâåííûå ïîêàçàòåëè. Íåñîì-
íåííûé èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿåò
ïîêàçàòåëü, íàñêîëüêî îáÿçà-
òåëüñòâà ôîíäà ñîîòâåòñòâóþò
÷èñòûì àêòèâàì, è äèíàìèêà
ýòîãî ïîêàçàòåëÿ. Òàêîé ïîäõîä
ñîîòâåòñòâóåò òðåáîâàíèÿì
ìåæäóíàðîäíûõ ñòàíäàðòîâ
îò÷åòíîñòè  ÌÑÔÎ. Êðîìå òîãî,
äëÿ îöåíêè ÍÏÔ èíòåðåñåí ïî-
êàçàòåëü çàòðàòíîñòè ïåíñèè.   

Õðÿïîâ Ä. À., çàì. äèðåêòî-
ðà ÍÏÔ «Õàíòû-Ìàíñèéñêèé»:
Ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ ïîç-
âîëÿþò îöåíèòü ñîñòîÿíèå è
ïåðñïåêòèâû ðûíêà ÍÏÎ, ñôîð-
ìóëèðîâàòü òàêòè÷åñêèå è ñòðà-
òåãè÷åñêèå íàïðàâëåíèÿ ðàçâè-
òèÿ ÍÏÔ. Ðàçâèòèå ïåíñèîííîãî
ðûíêà ñ ó÷àñòèåì ÷àñòíûõ
ñòðóêòóð ïðåäîïðåäåëåíî äå-
ìîãðàôè÷åñêîé ñèòóàöèåé è
íåäîñòàòî÷íûì óðîâíåì ãîñó-
äàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ. Ïåðñïåêòèâû äëÿ
ÍÏÔ Óðàëà – ïîëîæèòåëüíûå.
Äðóãîé âîïðîñ, êàê ôîíäû áó-
äóò èñïîëüçîâàòü ïðåäñòàâèâ-
øèåñÿ øàíñû.

▲


