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ÔÎÍÄÛ инвестициии

Т
àêàÿ ñòðàòåãèÿ
ðåàëèçóåòñÿ â
õîäå ïåíñèîí-
íûõ ðåôîðì â

ðàñ÷åòå íà ñíèæåíèå ôèíàíñî-
âîé íàãðóçêè íà ãîñóäàðñòâåí-
íûé áþäæåò è íà ïîëó÷åíèå äî-
ïîëíèòåëüíûõ äîõîäîâ îò èí-
âåñòèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ íà-
êîïëåíèé. Ïðè ýòîì äîñòèãàåòñÿ
ïîâûøåíèå îòâåòñòâåííîñòè
ðàáîòíèêîâ çà ñâîå ìàòåðèàëü-
íîå áëàãîïîëó÷èå ïîñëå çàâåð-
øåíèÿ òðóäîâîé äåÿòåëüíîñòè. 

Ýòó ïîçèöèþ ïîääåðæèâàþò
Âñåìèðíûé áàíê è Îðãàíèçàöèÿ
ýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà
è ðàçâèòèÿ (ÎÝÑÐ). Ìåæäóíà-
ðîäíàÿ îðãàíèçàöèÿ òðóäà (ÌÎÒ)
è Ìåæäóíàðîäíàÿ àññîöèàöèÿ
ñîöèàëüíîãî îáåñïå÷åíèÿ
(ÌÀÑÎ) îòíîñÿòñÿ ê íåé áîëåå
ñäåðæàííî.

ÌÎÒ ñ÷èòàåò, ÷òî ñèñòåìû
ñîöèàëüíîãî (â òîì ÷èñëå ïåí-
ñèîííîãî) îáåñïå÷åíèÿ äîëæíû
ñòðîèòüñÿ íå ïî îäèíàêîâîé ñõå-

ìå, à ñ ó÷åòîì öåëîãî ðÿäà ôàê-
òîðîâ, õàðàêòåðíûõ äëÿ îïðåäå-
ëåííîé ñòðàíû: óðîâåíü ðàçâè-
òèÿ ýêîíîìèêè, çðåëîñòü èíñòè-
òóòîâ ãðàæäàíñêîãî îáùåñòâà,
äåìîãðàôè÷åñêàÿ ñèòóàöèÿ, ïî-
íèìàíèå ñïðàâåäëèâîñòè îòíî-
øåíèé ìåæäó ïîêîëåíèÿìè íà-
ñåëåíèÿ è ïð. Åäèíîé ìîäåëè
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñèñòåìû ñî-
öèàëüíîãî îáåñïå÷åíèÿ íå ñó-
ùåñòâóåò. Íî åñëè ñîáëþäàþòñÿ
îñíîâîïîëàãàþùèå ïðèíöèïû,
òî íå äîëæíî áûòü âîçðàæåíèé â
îòíîøåíèè ðàçíîîáðàçèÿ.

ÕÕVIII Ãåíåðàëüíàÿ Àññàìá-
ëåÿ ÌÀÑÎ, ïðîõîäèâøàÿ â ïå-
ðèîä ñ 12 ïî 18 ñåíòÿáðÿ 2004 ã.
â Ïåêèíå (ÊÍÐ), âûðàçèëà ãëó-
áîêóþ îçàáî÷åííîñòü òåì, ÷òî
áîëüøàÿ ÷àñòü íàñåëåíèÿ â ìèðå
íå îõâà÷åíà ôîðìàëüíûìè
ïðîãðàììàìè ñîöèàëüíîé çà-
ùèòû îò ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñî
ñòàðîñòüþ, èíâàëèäíîñòüþ, ïî-
òåðåé êîðìèëüöà, áîëåçíüþ,
íåñ÷àñòíûì ñëó÷àåì íà ïðîèç-
âîäñòâå è áåçðàáîòèöåé. À â ðÿ-
äå ñòðàí íàáëþäàåòñÿ ñâåðòûâà-
íèå òàêèõ ïðîãðàìì, îòêàç ãîñó-
äàðñòâà îò ïðèíÿòûõ ðàíåå îáÿ-
çàòåëüñòâ ïî îáåñïå÷åíèþ îïðå-
äåëåííûõ ñîöèàëüíûõ ãàðàíòèé. 

Ñåãîäíÿ ñòðàíû ÑÍÃ è Áàë-
òèè ïåðåæèâàþò ñëîæíûé è îòâå-
òñòâåííûé ýòàï äëèòåëüíîãî ïðî-
öåññà ýêîíîìè÷åñêèõ è ñîöèàëü-
íûõ ïðåîáðàçîâàíèé, â òîì ÷èñ-
ëå â ïåíñèîííîé ñôåðå, íà
ïðèíöèïàõ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè

ñ ó÷åòîì çàðóáåæíîãî îïûòà è
íàöèîíàëüíîé ñïåöèôèêè. Ðàñ-
ñìîòðèì ñîñòîÿíèå è òåíäåíöèè
ðàçâèòèÿ íåãîñóäàðñòâåííîãî
ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ è
ñòðàõîâàíèÿ â ðÿäå ñòðàí ýòîãî
ðåãèîíà. 

Íàèáîëåå «ïðîäâèíóòûì» â
ýòîì äåëå ìîæíî ïðèçíàòü Êà-

çàõñòàí, ãäå â 1998 ã. íà÷àëñÿ
ïåðåõîä ê ïðèíöèïèàëüíî íîâîé
ñèñòåìå ïåíñèîííîãî ñòðàõîâà-
íèÿ, â êîòîðîé öåíòðàëüíîå ìåñ-
òî çàíèìàåò íàêîïèòåëüíûé ýëå-
ìåíò. 

Êàæäûé ãðàæäàíèí ôîðìè-
ðóåò èíäèâèäóàëüíûå íàêîïëå-
íèÿ çà ñ÷åò ïåðå÷èñëåíèÿ îáÿçà-
òåëüíûõ ñòðàõîâûõ âçíîñîâ â
íàêîïèòåëüíûå ïåíñèîííûå
ôîíäû (ÍÏÔ), âçèìàåìûå â
ðàçìåðå 10% îò äîõîäà ðàáîò-
íèêà. Ïðè ýòîì åæåìåñÿ÷íûé
äîõîä, ïðèíèìàåìûé äëÿ èñ-
÷èñëåíèÿ âçíîñîâ, íå äîëæåí
ïðåâûøàòü 75-êðàòíûé ðàçìåð
ìèíèìàëüíîé ìåñÿ÷íîé çàðà-
áîòíîé ïëàòû (íà 1 îêòÿáðÿ 2004 ã.
ìèíèìàëüíàÿ çàðïëàòà â ñòðàíå
6600 òåíãå, èëè 49,05 äîëëàðà
ÑØÀ). Äëÿ àäâîêàòîâ, ÷àñòíûõ
íîòàðèóñîâ è èíäèâèäóàëüíûõ
ïðåäïðèíèìàòåëåé âçíîñû óñòà-
íàâëèâàþòñÿ â ðàçìåðå 10% îò
äîõîäà, íî íå ìåíåå 10% îò ìè-
íèìàëüíîé çàðïëàòû è íå âûøå
åå 75-êðàòíîãî ðàçìåðà. Îò
óïëàòû îáÿçàòåëüíûõ âçíîñîâ â
ôîíäû îñâîáîæäåíû ëèöà, äî-
ñòèãøèå ïåíñèîííîãî âîçðàñòà

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å

ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÎÅ
ÏÅÍÑÈÎÍÍÎÅ
ÎÁÅÑÏÅ×ÅÍÈÅ
Â ÑÒÐÀÍÀÕ ÑÍÃ
È ÁÀËÒÈÈ
Àëüáåðò ÐÎÌÀÍÎÂ
Çàìåñòèòåëü äèðåêòîðà Ìåæäóíàðîäíîé àññîöèàöèè 
ïåíñèîííûõ è ñîöèàëüíûõ ôîíäîâ

Â öåëÿõ îñëàáëåíèÿ

íåãàòèâíîãî

äåìîãðàôè÷åñêîãî

äàâëåíèÿ

íà ýêîíîìèêó

è ñîöèàëüíóþ ñôåðó

â ïîñëåäíèå ãîäû 

âñå áîëüøå ñòðàí

äåëàþò ñòàâêó

íà ïðèîðèòåòíîå

ðàçâèòèå

íåãîñóäàðñòâåííûõ,

ïðåèìóùåñòâåííî

äîáðîâîëüíûõ,

ôîðì ïåíñèîííîãî

ñòðàõîâàíèÿ.  
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(ìóæ÷èíû - 63 ãîäà, æåíùèíû -
58 ëåò).

Êîíòðîëü çà óïëàòîé âçíî-
ñîâ îñóùåñòâëÿåòñÿ íàëîãîâûìè
îðãàíàìè. Ñâîåâðåìåííî íå
óäåðæàííûå (íå íà÷èñëåííûå)
èëè íå ïåðå÷èñëåííûå àãåíòîì
(ðàáîòîäàòåëåì) ñóììû îáÿçà-
òåëüíûõ âçíîñîâ ïðè óñëîâèè
ôàêòè÷åñêîé âûïëàòû è ïîëó÷å-
íèÿ âêëàä÷èêîì äîõîäà âçûñêè-
âàþòñÿ íàëîãîâûìè îðãàíàìè
èëè ïîäëåæàò ïåðå÷èñëåíèþ
àãåíòàìè â ïîëüçó âêëàä÷èêîâ
âçíîñîâ ñ íà÷èñëåíèåì ïåíåé â
ðàçìåðå 1,5-êðàòíîé îôèöèàëü-
íîé ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ,
óñòàíîâëåííîé Íàöèîíàëüíûì
áàíêîì Êàçàõñòàíà íà êàæäûé
äåíü ïðîñðî÷êè. Â ñëó÷àå íåïîë-
íîãî èëè íåñâîåâðåìåííîãî ïå-
ðå÷èñëåíèÿ îáÿçàòåëüíûõ âçíî-
ñîâ íàëîãîâûå îðãàíû âïðàâå
âçûñêàòü ñ áàíêîâñêèõ ñ÷åòîâ
àãåíòîâ äåíüãè â ïðåäåëàõ îáðà-
çîâàâøåéñÿ çàäîëæåííîñòè.

Ïåíñèîííûå âûïëàòû èç
íàêîïèòåëüíûõ ôîíäîâ çà ñ÷åò
îáÿçàòåëüíûõ âçíîñîâ ïðîèçâî-
äÿòñÿ: 

• ëèöàì ïåíñèîííîãî âîç-
ðàñòà; 

• ïðè äîñòèæåíèè 55-ëåò-
íåãî âîçðàñòà è äîñòàòî÷íîñòè
ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé äëÿ
âûïëàòû íå íèæå ðàçìåðà ìè-
íèìàëüíîé ïåíñèè; 

• èíâàëèäàì I è II ãðóïï, åñ-
ëè èíâàëèäíîñòü óñòàíîâëåíà
áåññðî÷íî;

• âûåçæàþùèì èëè âûå-
åõàâøèì íà ïîñòîÿííîå ìåñòî
æèòåëüñòâà çà ïðåäåëû Êàçàõ-
ñòàíà èíîñòðàíöàì è ëèöàì áåç
ãðàæäàíñòâà, ïðåäñòàâèâøèì
äîêóìåíòû, ïîäòâåðæäàþùèå
íàìåðåíèå èëè ôàêò âûåçäà.

Åñëè ñóììà ïåíñèîííûõ íà-
êîïëåíèé íà èíäèâèäóàëüíîì
ñ÷åòå ðàáîòíèêà íà ìîìåíò ïå-
ðåâîäà èëè âûïëàòû òàêèõ íà-
êîïëåíèé ñòàëà ìåíüøå ôàêòè-
÷åñêè âíåñåííûõ îáÿçàòåëüíûõ
âçíîñîâ ñ ó÷åòîì óðîâíÿ èíôëÿ-
öèè, à óìåíüøåíèå íàêîïëåíèé
ïðîèçîøëî ïî âèíå íàêîïèòåëü-
íîãî ôîíäà èëè îðãàíèçàöèè,
îñóùåñòâëÿþùåé èíâåñòèöèîí-
íîå óïðàâëåíèå àêòèâàìè, èëè
áàíêà-êàñòîäèàíà, ôîíä îáÿçàí
çà ñ÷åò ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà
âîññòàíîâèòü ïîòåðþ íàêîïëå-

íèé äî ðàçìåðà ôàêòè÷åñêè
âíåñåííûõ âçíîñîâ ñ ó÷åòîì
èíôëÿöèè.

Äîáðîâîëüíûå âçíîñû â
íàêîïèòåëüíûå ôîíäû âíîñÿòñÿ
âêëàä÷èêàìè - ôèçè÷åñêèìè
ëèöàìè â ñâîþ ïîëüçó çà ñ÷åò
ñâîåãî äîõîäà ïðè çàêëþ÷åíèè
èìè äîãîâîðà î ïåíñèîííîì
îáåñïå÷åíèè çà ñ÷åò òàêèõ âçíî-
ñîâ. Âêëàä÷èêàìè äîáðîâîëü-
íûõ âçíîñîâ â ïîëüçó ïîëó÷àòå-
ëÿ âûïëàò ìîãóò áûòü ôèçè÷å-
ñêèå è þðèäè÷åñêèå ëèöà ïðè
óñëîâèè îñóùåñòâëåíèÿ èõ çà
ñ÷åò äîõîäà, ïîñëå îáëîæåíèÿ
íàëîãîì. Ñòàâêà âçíîñîâ, ïîðÿ-
äîê èõ óïëàòû, à òàêæå ïîðÿäîê
âûïëàò óñòàíàâëèâàþòñÿ ïî ñîã-
ëàøåíèþ ñòîðîí â äîãîâîðå î
ïåíñèîííîì îáåñïå÷åíèè. Ïåí-
ñèîííûå âûïëàòû çà ñ÷åò äîá-
ðîâîëüíûõ âçíîñîâ ïðîèçâîäÿò-
ñÿ ëèöàì, äîñòèãøèì 55-ëåòíå-
ãî âîçðàñòà; èíâàëèäàì; âûåç-
æàþùèì èëè âûåõàâøèì íà
ïîñòîÿííîå ìåñòî æèòåëüñòâà â
äðóãèå ãîñóäàðñòâà.

Â ðàìêàõ ïðîôåññèîíàëü-
íûõ ïåíñèîííûõ ïðîãðàìì ââå-
äåíî äîïîëíèòåëüíîå äîáðî-
âîëüíîå ïåíñèîííîå ñòðàõîâà-
íèå äëÿ ðàáîòíèêîâ, çàíÿòûõ íà
ïðîèçâîäñòâàõ ñ îñîáî îïàñíû-
ìè óñëîâèÿìè òðóäà. Ïåðå÷åíü
ïðîôåññèé, ïî êîòîðûì ââîäÿò-
ñÿ äîáðîâîëüíûå ïðîôåññèî-
íàëüíûå ïåíñèîííûå âçíîñû,
îõâàòûâàåò áîëåå 33 ïðîèç-
âîäñòâ è îêîëî 2 òûñÿ÷ ïðîôåñ-
ñèé è äîëæíîñòåé. Òàêèå âçíîñû
(íå âûøå 10% îò åæåìåñÿ÷íîãî
äîõîäà ðàáîòíèêà) ïðîèçâîäÿòñÿ
àãåíòàìè çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ íà èíäèâèäóàëüíûå
ïåíñèîííûå ñ÷åòà ñâîèõ ðàáîò-
íèêîâ è ïðè íàëîãîîáëîæåíèè
îòíîñÿòñÿ íà âû÷åòû. Ïåíñèîí-
íûå âûïëàòû çà ñ÷åò äîáðî-
âîëüíûõ ïðîôåññèîíàëüíûõ
âçíîñîâ ïðîèçâîäÿòñÿ ëèöàì,
äîñòèãøèì 50-ëåòíåãî âîçðàñòà;
âûåçæàþùèì èëè âûåõàâøèì
íà ïîñòîÿííîå ìåñòî æèòåëüñòâà
èç ñòðàíû. 

Óñòàíîâëåíèå îïðåäåëåí-
íîãî ïîðÿäêà âûïëàò ëèöàì, âû-
åçæàþùèì íà ïîñòîÿííîå ìåñòî
æèòåëüñòâà â äðóãèå ãîñóäàð-
ñòâà, âûçâàíî òåì, ÷òî çà ãîäû
ïåíñèîííîé ðåôîðìû â ñâÿçè ñ
âûåçäîì çà ðóáåæ ãðàæäàíàìè

áûëî ñíÿòî ñ ïåíñèîííûõ ñ÷åòîâ
áîëåå 17 ìëí òåíãå, õîòÿ äàëåêî
íå âñå äåéñòâèòåëüíî ïîêèäàëè
ñòðàíó, íåðåäêî îíè ïðîñòî çà-
áèðàëè ñâîè äåíüãè ïî ôèêòèâ-
íûì äîêóìåíòàì. Â ñëó÷àå ñìåð-
òè ëèöà, èìåþùåãî ïåíñèîííûå
íàêîïëåíèÿ â ôîíäå, ñðåäñòâà
íàñëåäóþòñÿ â óñòàíîâëåííîì
çàêîíîì ïîðÿäêå. 

Ïåíñèîííûå àêòèâû íàêî-
ïèòåëüíûõ ôîíäîâ ôîðìèðóþò-
ñÿ çà ñ÷åò ïåíñèîííûõ âçíî-
ñîâ, èíâåñòèöèîííîãî äîõîäà,
ñðåäñòâ, ïîñòóïèâøèõ â êà÷åñò-
âå ïåíè è âîçìåùåíèÿ óáûòêîâ,
çà ìèíóñîì êîìèññèîííûõ âîç-
íàãðàæäåíèé ôîíäîâ. Àêòèâû
ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû èñ-
êëþ÷èòåëüíî äëÿ ðàçìåùåíèÿ â
ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû, îñó-
ùåñòâëåíèå ïåíñèîííûõ âû-
ïëàò, ïåðåâîä íàêîïëåíèé â
äðóãîé ïåíñèîííûé ôîíä ëèáî
â ñòðàõîâóþ îðãàíèçàöèþ ïî
äîãîâîðó ïåíñèîííîãî àííóèòå-
òà, âîçâðàò îøèáî÷íî çà÷èñëåí-
íûõ âçíîñîâ è èíûõ îøèáî÷íî
çà÷èñëåííûõ äåíåã, âîçìåùå-
íèå ðàñõîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ ïåí-
ñèîííûìè âûïëàòàìè è ïåðåâî-
äàìè ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé.
Òàêèå àêòèâû õðàíÿòñÿ è ó÷èòû-
âàþòñÿ íà ñ÷åòàõ â áàíêàõ-êàñ-
òîäèàíàõ â ñîîòâåòñòâèè ñ êàñ-
òîäèàëüíûì äîãîâîðîì, êîòî-
ðûé çàêëþ÷àåòñÿ ìåæäó áàí-
êîì, íàêîïèòåëüíûì ôîíäîì è
îðãàíèçàöèåé, îñóùåñòâëÿþùåé
èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå
ïåíñèîííûìè àêòèâàìè. Åñëè
èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå àê-
òèâàìè îñóùåñòâëÿåòñÿ íàêîïè-
òåëüíûì ôîíäîì ñàìîñòîÿ-
òåëüíî, òî òàêîé äîãîâîð çàêëþ-
÷àåòñÿ ìåæäó áàíêîì è ôîíäîì.

Ãðàæäàíå, äîñòèãøèå ïåí-
ñèîííîãî âîçðàñòà, âïðàâå çà-
êëþ÷èòü äîãîâîð ïåíñèîííîãî
àííóèòåòà ñî ñòðàõîâîé îðãàíè-
çàöèåé î ñòðàõîâûõ âûïëàòàõ
ïîæèçíåííî ñ èñïîëüçîâàíèåì
ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé, ñôîð-
ìèðîâàííûõ çà ñ÷åò îáÿçàòåëü-
íûõ âçíîñîâ. Ïðè ýòîì åæåìå-
ñÿ÷íàÿ âûïëàòà èç ñòðàõîâîé
îðãàíèçàöèè íå ìîæåò áûòü íè-
æå ðàçìåðà ìèíèìàëüíîé ïåí-
ñèè, óñòàíîâëåííîãî çàêîíîì î
ðåñïóáëèêàíñêîì áþäæåòå íà
ñîîòâåòñòâóþùèé ôèíàíñîâûé
ãîä. Äîãîâîð ïåíñèîííîãî àí-
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íóèòåòà çàêëþ÷àåòñÿ ìåæäó
ñòðàõîâàòåëåì (ïîëó÷àòåëåì
âûïëàò) è ñòðàõîâîé îðãàíèçà-
öèåé (ñòðàõîâùèêîì) íà ñðîê,
îïðåäåëåííûé ñîãëàøåíèåì
ñòîðîí äîãîâîðà, è âñòóïàåò â
ñèëó ñ ìîìåíòà ïåðå÷èñëåíèÿ
íàêîïèòåëüíûì ôîíäîì ñóììû
ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé ñòðà-
õîâîé îðãàíèçàöèè. Ëèöî, çà-
êëþ÷èâøåå òàêîé äîãîâîð, íå
âïðàâå åãî ðàñòîðãíóòü â òå÷å-
íèå äâóõ ëåò ñî äíÿ åãî çàêëþ-
÷åíèÿ. Äîñðî÷íîå ïðåêðàùåíèå
äîãîâîðà ïåíñèîííîãî àííóèòå-
òà âîçìîæíî ïðè óñëîâèè çà-
êëþ÷åíèÿ òàêîãî äîãîâîðà ñ
äðóãîé ñòðàõîâîé îðãàíèçàöè-
åé. Ïðè ýòîì ïðåäóñìîòðåííàÿ
äîãîâîðîì âûêóïíàÿ ñóììà
äîëæíà áûòü íå ìåíåå ñóììû
óïëà÷åííîé ñòðàõîâîé ïðåìèè
çà âû÷åòîì ñóììû ïðîèçâåäåí-
íûõ ñòðàõîâûõ âûïëàò è ðàñõî-
äîâ ñòðàõîâîé îðãàíèçàöèè íà
âåäåíèå äåëà. Ñòðàõîâàòåëü
ñâîáîäåí â âûáîðå ñòðàõîâîé
îðãàíèçàöèè è âïðàâå îçíàêî-
ìèòüñÿ ñ ðàñ÷åòàìè ðàçìåðîâ
ñòðàõîâûõ âûïëàò, ïðîâåäåí-
íûìè ñòðàõîâùèêîì, à ïðè íå-
îáõîäèìîñòè ïðèâëå÷ü äëÿ ýòî-
ãî íåçàâèñèìûõ ýêñïåðòîâ. Â
òå÷åíèå 30 êàëåíäàðíûõ äíåé ñ
ìîìåíòà ïîëó÷åíèÿ óâåäîìëå-
íèÿ ñòðàõîâàòåëÿ î çàêëþ÷åíèè
äîãîâîðà ïåíñèîííîãî àííóèòå-
òà íàêîïèòåëüíûé ôîíä îáÿçàí
ïåðåâåñòè ïåíñèîííûå íàêîï-
ëåíèÿ ïîëó÷àòåëÿ â ñòðàõîâóþ
îðãàíèçàöèþ. 

Ïåíñèîííàÿ ðåôîðìà ïðè-
âåëà ê ïîÿâëåíèþ íîâûõ ó÷àñò-
íèêîâ ôèíàíñîâîãî è ôîíäîâîãî
ðûíêîâ. 

ÍÏÔ çàíèìàþòñÿ ïðèâëå-
÷åíèåì ïåíñèîííûõ âçíîñîâ,
îñóùåñòâëÿþò ïåíñèîííûå âû-
ïëàòû, à òàêæå äåÿòåëüíîñòü ïî
èíâåñòèöèîííîìó óïðàâëåíèþ
ïåíñèîííûìè àêòèâàìè è èíûå
âèäû äåÿòåëüíîñòè íà ðûíêå
öåííûõ áóìàã. Ôîíäû ñîçäàþò-
ñÿ â ôîðìå àêöèîíåðíîãî îáùå-
ñòâà è ìîãóò áûòü îòêðûòûìè è
êîðïîðàòèâíûìè. Îòêðûòûå
ôîíäû ïðèíèìàþò âçíîñû îò
âêëàä÷èêîâ íåçàâèñèìî îò ìåñ-
òà ðàáîòû è æèòåëüñòâà ïîëó÷à-
òåëÿ, à êîðïîðàòèâíûå ôîíäû
ñîçäàþòñÿ äëÿ ðàáîòíèêîâ îä-
íîãî èëè íåñêîëüêèõ þðèäè÷å-

ñêèõ ëèö, ÿâëÿþùèõñÿ ó÷ðåäè-
òåëÿìè è àêöèîíåðàìè òàêîãî
ôîíäà. Ãîñóäàðñòâåííàÿ ðåãèñò-
ðàöèÿ íàêîïèòåëüíûõ ôîíäîâ, à
òàêæå âíåñåíèå èçìåíåíèé è
äîïîëíåíèé â èõ ó÷ðåäèòåëüíûå
äîêóìåíòû ïðîèçâîäèòñÿ îðãà-
íàìè þñòèöèè ïðè íàëè÷èè ðàç-
ðåøåíèÿ óïîëíîìî÷åííîãî îðãà-
íà (Àãåíòñòâà Ðåñïóáëèêè Êàçàõ-
ñòàí ïî ðåãóëèðîâàíèþ è íàäçî-
ðó ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ôèíàí-
ñîâûõ îðãàíèçàöèé), êîòîðûé
òàêæå âûäàåò ëèöåíçèè ñóáúåê-
òàì íàêîïèòåëüíîé ñèñòåìû.

Îðãàíèçàöèè, çàíèìàþùèå-
ñÿ èíâåñòèöèîííûì óïðàâëåíè-
åì ïåíñèîííûìè àêòèâàìè íà-
êîïèòåëüíûõ ïåíñèîííûõ ôîí-
äîâ, ÿâëÿþòñÿ ïðîôåññèîíàëü-
íûìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà öåí-
íûõ áóìàã è ñîçäàþòñÿ â ôîðìå
àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà. Áàíêè-
êàñòîäèàíû ôèêñèðóþò è ó÷èòû-
âàþò ïðàâà íà öåííûå áóìàãè,
õðàíÿò äîêóìåíòàðíûå öåííûå
áóìàãè è ó÷èòûâàþò äåíåæíûå
ñðåäñòâà êëèåíòà. Ñòðàõîâûå
îðãàíèçàöèè îñóùåñòâëÿþò äåÿ-
òåëüíîñòü ïî çàêëþ÷åíèþ è èñ-
ïîëíåíèþ äîãîâîðîâ ñòðàõîâà-
íèÿ æèçíè.

Âìåñòå ñ òåì ïåðåõîä ê íà-
êîïèòåëüíîé ïåíñèîííîé ñèñòå-
ìå ïðåäïîëàãàë ñîçäàíèå èíñ-
òèòóòà, êîòîðûé ñïîñîáñòâîâàë
áû ïîâûøåíèþ äîâåðèÿ íàñåëå-
íèÿ ñòðàíû ê òàêîé ñèñòåìå è
óâåëè÷åíèþ êîëè÷åñòâà âêëàä-
÷èêîâ â ïåíñèîííûõ ôîíäàõ. Ýòà
ðîëü áûëà îòâåäåíà ãîñóäàð-
ñòâåííîìó íàêîïèòåëüíîìó ïåí-
ñèîííîìó ôîíäó. Íà íåãî áûëè
ðàñïðîñòðàíåíû ãîñóäàðñòâåí-
íûå ãàðàíòèè ñîõðàííîñòè ïåí-
ñèîííûõ íàêîïëåíèé è áûëè
óñòàíîâëåíû îãðàíè÷èòåëüíûå
ëèìèòû èíâåñòèðîâàíèÿ ïåíñèîí-
íûõ àêòèâîâ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ
âñå ïåíñèîííûå ôîíäû ðàáîòà-
þò â ðàâíûõ óñëîâèÿõ.

Âíà÷àëå ó÷ðåäèòåëÿìè è
àêöèîíåðàìè îòêðûòûõ íàêîïè-
òåëüíûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ è
êîìïàíèé ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîí-
íûìè àêòèâàìè ìîãëè áûòü
òîëüêî êàçàõñòàíñêèå ãðàæäàíå
è þðèäè÷åñêèå ëèöà. Ñåé÷àñ
èìè ìîãóò áûòü è þðèäè÷åñêèå
ëèöà-íåðåçèäåíòû, èìåþùèå
îïðåäåëåííûé ðåéòèíã îäíîãî
èç ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ. Îäíàêî

ñóììàðíûé óñòàâíûé êàïèòàë
òàêèõ ôîíäîâ ñ èíîñòðàííûì
ó÷àñòèåì íå ìîæåò ïðåâûøàòü
25% ñîâîêóïíîãî îáúÿâëåííîãî
óñòàâíîãî êàïèòàëà âñåõ îòêðû-
òûõ íàêîïèòåëüíûõ ôîíäîâ
ñòðàíû. Ñóììàðíûé óñòàâíûé
êàïèòàë îðãàíèçàöèé, îñóùå-
ñòâëÿþùèõ èíâåñòèöèîííîå óï-
ðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâà-
ìè, ñ èíîñòðàííûì ó÷àñòèåì íå
ìîæåò ïðåâûøàòü 50% ñîâîêóï-
íîãî îáúÿâëåííîãî óñòàâíîãî êà-
ïèòàëà âñåõ îðãàíèçàöèé, îñó-
ùåñòâëÿþùèõ óïðàâëåíèå àêòè-
âàìè. Ïðè÷åì íå ìåíåå îäíîé
òðåòè ÷ëåíîâ ñîâåòà äèðåêòîðîâ
è ïðàâëåíèÿ îòêðûòîãî ôîíäà
(èëè îðãàíèçàöèè ïî èíâåñòèöèîí-
íîìó óïðàâëåíèþ àêòèâàìè) ñ
èíîñòðàííûì ó÷àñòèåì äîëæíû
áûòü ãðàæäàíàìè Êàçàõñòàíà, à
èíîñòðàíöû - ÷ëåíû ñîâåòà äè-
ðåêòîðîâ è ïðàâëåíèÿ ôîíäà
(èëè îðãàíèçàöèè) îáÿçàíû
ïðåäñòàâèòü äîêóìåíòû, ñâèäå-
òåëüñòâóþùèå îá îïûòå ðóêîâî-
äÿùåé ðàáîòû íå ìåíåå 3 ëåò íà
ôèíàíñîâîì ðûíêå. 

Çà ñ÷åò ïåíñèîííûõ àêòèâîâ
íåãîñóäàðñòâåííûõ ôîíäîâ áûëè
ïðèîáðåòåíû àêöèè è îáëèãàöèè
îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé, â
ïåðâóþ î÷åðåäü êîðïîðàòèâíûõ
ýìèòåíòîâ ëèñòèíãà «À» Êàçàõ-
ñòàíñêîé ôîíäîâîé áèðæè. Ïîñ-
ëå òîãî êàê êóðñ òåíãå ñòàë ïëàâà-
þùèì, ãîñóäàðñòâî ïðèíÿëî äî-
ïîëíèòåëüíûå ìåðû äëÿ çàùèòû
ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé. Öåííûå
áóìàãè, íîìèíèðîâàííûå â òåíãå
è íàõîäèâøèåñÿ â èíâåñòèöèîí-
íûõ ïîðòôåëÿõ ôîíäîâ, áûëè
êîíâåðòèðîâàíû â ãîñóäàðñòâåí-
íûå áóìàãè, íîìèíèðîâàííûå â
èíîñòðàííîé âàëþòå. Â ïîðòôå-
ëÿõ íåãîñóäàðñòâåííûõ ôîíäîâ
ïîÿâèëèñü öåííûå áóìàãè Ìåæ-
äóíàðîäíîãî áàíêà ðåêîíñòðóê-
öèè è ðàçâèòèÿ (ÌÁÐÐ) è äðóãèõ
ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ
îðãàíèçàöèé. Èíâåñòèðîâàíèå
ïåíñèîííûõ àêòèâîâ â îáëèãàöèè
êàçàõñòàíñêèõ ïðåäïðèÿòèé ñïî-
ñîáñòâîâàëî ðàçâèòèþ ôèíàíñî-
âîãî ðûíêà. Ñ íà÷àëà ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ íàêîïèòåëüíîé ñèñòå-
ìû ñòðóêòóðà èíâåñòèöèé óëó÷-
øèëàñü. Äîëÿ ãîñóäàðñòâåííûõ
öåííûõ áóìàã óìåíüøèëàñü, ïðè
ýòîì âëîæåíèÿ â êîðïîðàòèâíûå
öåííûå áóìàãè, òî åñòü ôàêòè-

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å
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÷åñêè â ðåàëüíûé ñåêòîð ýêîíî-
ìèêè, óâåëè÷èëèñü. Â öåëîì
ñòðóêòóðà èíâåñòèöèîííîãî ïîðò-
ôåëÿ íàêîïèòåëüíûõ ôîíäîâ òà-
êîâà: ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå
áóìàãè ÐÊ - 49,5%, íåãîñóäàð-
ñòâåííûå öåííûå áóìàãè ÐÊ -
29,5%, äåïîçèòû â áàíêàõ -
7,7%, èíîñòðàííûå ãîñóäàð-
ñòâåííûå öåííûå áóìàãè è öåí-
íûå áóìàãè ÌÔÎ - 3,7%, èíîñò-
ðàííûå íåãîñóäàðñòâåííûå öåí-
íûå áóìàãè - 3,9%.

Ñåãîäíÿ â Êàçàõñòàíå íà
ðûíêå ïåíñèîííûõ óñëóã àêòèâíî
ðàáîòàþò 16 íàêîïèòåëüíûõ
ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, êîòîðûå
èìåþò â ðåãèîíàõ 72 ôèëèàëà è
73 ïðåäñòàâèòåëüñòâà, 8 áàíêîâ-
êàñòîäèàíîâ, à òàêæå 10 îðãàíè-
çàöèé, îñóùåñòâëÿþùèõ èíâåñ-
òèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîí-
íûìè àêòèâàìè, èç íèõ 2 íàêî-
ïèòåëüíûõ ïåíñèîííûõ ôîíäà
(ÇÀÎ «Ãîñóäàðñòâåííûé íàêî-
ïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä» è
ÀÎ «Íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîí-
íûé ôîíä Íàðîäíîãî áàíêà Êà-
çàõñòàíà»).

Äëÿ ÍÏÔ êàê äëÿ ôèíàíñî-
âûõ èíñòèòóòîâ óñòàíîâëåíû áî-
ëåå æåñòêèå íîðìû, à èìåííî,
óâåëè÷åíû òðåáîâàíèÿ ê ìèíè-
ìàëüíîìó óñòàâíîìó êàïèòàëó,
êîòîðûé ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 ÿíâà-
ðÿ 2004 ã. ñîñòàâëÿåò äëÿ îòêðû-
òûõ ôîíäîâ íå ìåíåå 250 ìëí
òåíãå (1,8 ìëí äîëëàðîâ ÑØÀ),
äëÿ êîðïîðàòèâíûõ ôîíäîâ -
100 ìëí òåíãå (0,73 ìëí äîëëà-
ðîâ ÑØÀ). Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
íàêîïèòåëüíîãî ôîíäà îáðàçó-
åòñÿ çà ñ÷åò âêëàäîâ ó÷ðåäèòå-
ëåé è àêöèîíåðîâ â óñòàâíûé êà-
ïèòàë è êîìèññèîííûõ âîçíàã-
ðàæäåíèé è ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé
ñòîèìîñòü àêòèâîâ ôîíäà çà âû-
÷åòîì ñóììû åãî îáÿçàòåëüñòâ.
Ïðåäåëüíàÿ âåëè÷èíà êîìèññè-
îííîãî âîçíàãðàæäåíèÿ ôîíäà
íå âûøå 15% îò èíâåñòèöèîííî-
ãî äîõîäà è 0,05% â ìåñÿö îò
ïåíñèîííûõ àêòèâîâ. Âåëè÷èíà
òàêîãî âîçíàãðàæäåíèÿ ìîæåò
èçìåíÿòüñÿ íå ÷àùå îäíîãî ðàçà
â ãîä è îáúÿâëÿòüñÿ íå ìåíåå
÷åì çà îäèí ìåñÿö äî íà÷àëà êà-
ëåíäàðíîãî ãîäà. Äëÿ ïîëó÷åíèÿ
ëèöåíçèè íà ñàìîñòîÿòåëüíîå
èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå
ïåíñèîííûìè àêòèâàìè îòêðû-
òûé íàêîïèòåëüíûé ôîíä äîë-

æåí èìåòü ìèíèìàëüíûé âûïó-
ùåííûé (îïëà÷åííûé) óñòàâíûé
êàïèòàë â ðàçìåðå íå ìåíåå
500 ìëí òåíãå (3,33 ìëí äîëëàðîâ
ÑØÀ), êîðïîðàòèâíûé ôîíä -
íå ìåíåå 300 ìëí òåíãå (2,0 ìëí
äîëëàðîâ ÑØÀ). 

Ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 èþíÿ
2004 ã. êîëè÷åñòâî âêëàä÷èêîâ
íàêîïèòåëüíûõ ïåíñèîííûõ ôîí-
äîâ ñîñòàâèëî 6,5 ìëí ÷åëîâåê
(ïðèìåðíî 82% ýêîíîìè÷åñêè
àêòèâíîãî íàñåëåíèÿ ñòðàíû), â
òîì ÷èñëå 28,7 òûñ. âêëàä÷èêîâ
äîáðîâîëüíûõ âçíîñîâ. Ïåíñèîí-
íûå íàêîïëåíèÿ íà èíäèâèäóàëü-
íûõ ñ÷åòàõ âêëàä÷èêîâ (ïîëó÷à-
òåëåé) íàêîïèòåëüíûõ ôîíäîâ
ñîñòàâèëè 406,1 ìëðä òåíãå
(3 ìëðä äîëëàðîâ ÑØÀ), ïðèðîñò
íàêîïëåíèé çà ïåðâûé êâàðòàë
2004 ãîäà - 21,2 ìëðä òåíãå. Ñ
êîíöà 1998 ã. äî ñåðåäèíû 2004 ã.
ïåíñèîííûå íàêîïëåíèÿ âûðîñ-
ëè áîëåå ÷åì â 17 ðàç. Îáùàÿ
ñóììà ïåíñèîííûõ âçíîñîâ, ïîñ-
òóïèâøèõ çà ñ÷åò îáÿçàòåëüíûõ è
äîáðîâîëüíûõ âçíîñîâ, ñîñòàâè-
ëà 313,9 ìëðä òåíãå (2,3 ìëðä
äîëëàðîâ ÑØÀ). Ñóììà ÷èñòîãî
èíâåñòèöèîííîãî äîõîäà, ðàñ-
ïðåäåëåííàÿ íà èíäèâèäóàëü-
íûå ñ÷åòà âêëàä÷èêîâ, ñîñòàâèëà
100,7 ìëðä òåíãå (700 ìëí. äîë-
ëàðîâ ÑØÀ). Ñ 1998 ã. çà ñ÷åò
îáÿçàòåëüíûõ è äîáðîâîëüíûõ
âçíîñîâ ïðîèçâåäåíî ïåíñèîí-
íûõ âûïëàò íà ñóììó 23 ìëðä
òåíãå (170 ìëí äîëëàðîâ ÑØÀ).

Îäíèì èç îñíîâíûõ ïðèí-
öèïîâ íàêîïèòåëüíîé ñèñòåìû
ÿâëÿåòñÿ ñîõðàííîñòü ïåíñèîí-
íûõ íàêîïëåíèé ãðàæäàí. Äëÿ
ýòîãî ïðåäóñìîòðåíî âåäåíèå
ðàçäåëüíîãî ó÷åòà ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ è ïåíñèîííûõ àêòèâîâ
ôîíäîâ; óñòàíîâëåíèå ñîîòâåò-
ñòâóþùèõ íîðì è ëèìèòîâ, îáåñ-
ïå÷èâàþùèõ ôèíàíñîâóþ óñòîé-
÷èâîñòü ñóáúåêòîâ ñèñòåìû;
êîíòðîëü çà öåëåâûì ðàçìåùå-
íèåì ïåíñèîííûõ àêòèâîâ è òðå-
áîâàíèé ïî äèâåðñèôèêàöèè. 

Ââåäåíà ãîñóäàðñòâåííàÿ
ãàðàíòèÿ ñîõðàííîñòè îáÿçà-
òåëüíûõ âçíîñîâ â íàêîïèòåëü-
íûõ ôîíäàõ â ðàçìåðå ôàêòè-
÷åñêè âíåñåííûõ âçíîñîâ ñ ó÷å-
òîì èíôëÿöèè; ââåäåí ìåõà-
íèçì âîçìåùåíèÿ çà ñ÷åò
ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà ôîíäîâ
ïîòåðü âêëàä÷èêîâ â ñëó÷àÿõ èõ

óìåíüøåíèÿ ïî âèíå ôîíäîâ
èëè îðãàíèçàöèé ïî óïðàâëåíèþ
ïåíñèîííûìè àêòèâàìè. Ñ 1 ÿí-
âàðÿ 2004 ã. ñîçäàí íåçàâèñè-
ìûé îðãàí - Àãåíòñòâî Ðåñïóá-
ëèêè Êàçàõñòàí ïî ðåãóëèðîâà-
íèþ è íàäçîðó ôèíàíñîâîãî
ðûíêà è ôèíàíñîâûõ îðãàíèçà-
öèé, îñóùåñòâëÿþùèé ôóíêöèè
è ïîëíîìî÷èÿ ïî ðåãóëèðîâàíèþ
è íàäçîðó çà äåÿòåëüíîñòüþ
ñóáúåêòîâ íàêîïèòåëüíîé ïåí-
ñèîííîé ñèñòåìû.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âñå åùå
íåäîñòàòî÷åí îõâàò íàñåëåíèÿ
óñëóãàìè íàêîïèòåëüíûõ ïåíñè-
îííûõ ôîíäîâ. Çíà÷èòåëüíàÿ
÷àñòü íàñåëåíèÿ íåðåãóëÿðíî
îò÷èñëÿåò ïåíñèîííûå âçíîñû â
òàêèå ôîíäû. Â ïåðâóþ î÷åðåäü
ýòî êàñàåòñÿ ðàáîòíèêîâ áþä-
æåòíîé ñôåðû ñ íèçêîé çàðà-
áîòíîé ïëàòîé, áåçðàáîòíûõ, íå-
ðàáîòàþùèõ æåíùèí. Íåäîèìêà
ïî ïåíñèîííûì âçíîñàì ñíèæà-
åòñÿ, íî âñå åùå îñòàåòñÿ âûñî-
êîé (ñ 1 èþíÿ 2003 ã. ïî 1 èþíÿ
2004 ã. îíà ñîêðàòèëàñü ñ
26 ìëðä äî 13 ìëðä òåíãå).
14 ìàÿ 2004 ã. íà çàñåäàíèè Ðåñ-
ïóáëèêàíñêîé òðåõñòîðîííåé êî-
ìèññèè ïî ñîöèàëüíîìó ïàðòíå-
ðñòâó è ðåãóëèðîâàíèþ ñîöèàëü-
íûõ è òðóäîâûõ îòíîøåíèé ðàñ-
ñìàòðèâàëñÿ âîïðîñ î ñâîåâðå-
ìåííîñòè è ïîëíîòå âûïëàòû
îáÿçàòåëüíûõ ïåíñèîííûõ âçíî-
ñîâ ðàáîòíèêîâ â íàêîïèòåëüíûå
ôîíäû è ìåðàõ ïî ïîãàøåíèþ
çàäîëæåííîñòè ïåðåä ôîíäàìè.

Â öåëÿõ ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ
íàêîïèòåëüíîé ñèñòåìû ïðåäïî-
ëàãàåòñÿ àêòèâíåå ïðèâëåêàòü â
íåå ãðàæäàí, çàíèìàþùèõñÿ èí-
äèâèäóàëüíûì ïðåäïðèíèìà-
òåëüñòâîì, ðàáîòàþùèõ â ñåëü-
ñêîì õîçÿéñòâå, ðàçâèâàòü ñôåðó
ïåíñèîííîãî ñòðàõîâàíèÿ (àííóè-
òåòû) è ñòðàõîâàíèå íà ñëó÷àé
ïîòåðè êîðìèëüöà è èíâàëèäíîñ-
òè. Íàìå÷àåòñÿ ïðèâàòèçèðîâàòü
ãîñóäàðñòâåííûé íàêîïèòåëüíûé
ïåíñèîííûé ôîíä. Äëÿ øèðîêî-
ãî èíâåñòèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ
àêòèâîâ  ðàçðàáàòûâàåòñÿ êîìï-
ëåêñíàÿ ïðîãðàììà äîëãîñðî÷-
íîãî ðàçâèòèÿ ôîíäîâîãî ðûíêà
ñ ó÷åòîì ðàçíîñòîðîííèõ èíòåðå-
ñîâ âñåõ åãî ñóáúåêòîâ. 

Â Óêðàèíå äëÿ ðåøåíèÿ
âîïðîñîâ òðåòüåãî óðîâíÿ ïåí-
ñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ 9 èþëÿ
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2003 ã. ïðèíÿò çàêîí «Î íåãîñó-
äàðñòâåííîì ïåíñèîííîì îáåñ-
ïå÷åíèè», âñòóïèâøèé â ñèëó
ñ 1 ÿíâàðÿ 2004 ã. Íåãîñó-
äàðñòâåííîå ïåíñèîííîå îáåñ-
ïå÷åíèå (ÍÏÎ) îñóùåñòâëÿåòñÿ: 

• íåãîñóäàðñòâåííûìè ïåí-
ñèîííûìè ôîíäàìè (ÍÏÔ) ïó-
òåì çàêëþ÷åíèÿ ïåíñèîííûõ
êîíòðàêòîâ ìåæäó àäìèíèñòðà-
òîðàìè ôîíäîâ è âêëàä÷èêàìè
ôîíäîâ; 

• ñòðàõîâûìè îðãàíèçàöèÿ-
ìè ïóòåì çàêëþ÷åíèÿ äîãîâîðîâ
ñòðàõîâàíèÿ ïîæèçíåííîé ïåí-
ñèè, ñòðàõîâàíèÿ ðèñêà íàñòóï-
ëåíèÿ èíâàëèäíîñòè èëè ñìåðòè
ó÷àñòíèêà ôîíäà; 

• áàíêîâñêèìè ó÷ðåæäåíèÿ-
ìè ïóòåì çàêëþ÷åíèÿ äîãîâîðîâ
îá îòêðûòèè ïåíñèîííûõ äåïî-
çèòíûõ ñ÷åòîâ äëÿ íàêîïëåíèÿ
ñáåðåæåíèé â ïðåäåëàõ ñóììû,
îïðåäåëåííîé äëÿ âîçìåùåíèÿ
âêëàäîâ ôîíäîì ãàðàíòèðîâà-
íèÿ âêëàäîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö. 

ÍÏÔ - ýòî þðèäè÷åñêèå
ëèöà, èìåþùèå ñòàòóñ íåïðè-
áûëüíîé îðãàíèçàöèè, ôóíêöèî-
íèðóþùèå èñêëþ÷èòåëüíî ñ
öåëüþ íàêîïëåíèÿ ïåíñèîííûõ
âçíîñîâ â ïîëüçó ó÷àñòíèêîâ ñ
äàëüíåéøèì óïðàâëåíèåì ïåí-
ñèîííûìè àêòèâàìè, à òàêæå
îñóùåñòâëÿþùèå ïåíñèîííûå
âûïëàòû. Ïåíñèîííûå àêòèâû
ôîíäîâ ôîðìèðóþòñÿ çà ñ÷åò
ïåíñèîííûõ âçíîñîâ è ïðèáûëè
îò èõ èíâåñòèðîâàíèÿ. Ïðè ýòîì
ìîæíî èñïîëüçîâàòü öåííûå
áóìàãè, ïîãàøåíèå è ïîëó÷åíèå
äîõîäà ïî êîòîðûì ãàðàíòèðî-
âàíî ïðàâèòåëüñòâàìè Óêðàèíû,
Àâòîíîìíîé Ðåñïóáëèêè Êðûì è
èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâ, ìåñò-
íûìè ñîâåòàìè; àêöèè è îáëè-
ãàöèè óêðàèíñêèõ ýìèòåíòîâ,
êîòîðûå ïðîøëè ëèñòèíã è íà-
õîäÿòñÿ â îáðàùåíèè íà ôîíäî-
âîé áèðæå èëè â òîðãîâî-èí-
ôîðìàöèîííîé ñèñòåìå, çàðå-
ãèñòðèðîâàííûõ â óñòàíîâëåí-
íîì çàêîíîäàòåëüñòâîì ïîðÿä-
êå, îáúåìû òîðãîâ íà êîòîðûå
ñîñòàâëÿþò íå ìåíåå 25% îá-
ùèõ îáúåìîâ òîðãîâ íà îðãàíè-
çàöèîííî îôîðìëåííûõ ðûíêàõ
öåííûõ áóìàã Óêðàèíû (êðîìå
öåííûõ áóìàã, íà êîòîðûå îñó-
ùåñòâëÿåòñÿ ïîäïèñêà); àêöèè
èíîñòðàííûõ ýìèòåíòîâ, íàõî-
äÿùèåñÿ â îáðàùåíèè íà îðãà-

íèçîâàííûõ ôîíäîâûõ ðûíêàõ è
ïðîøåäøèå ëèñòèíã íà îäíîé èç
òàêèõ ôîíäîâûõ áèðæ, êàê Íüþ-
Éîðêñêàÿ, Ëîíäîíñêàÿ, Òîêèé-
ñêàÿ, Ôðàíêôóðòñêàÿ, èëè â
òîðãîâî-èíôîðìàöèîííîé ñèñ-
òåìå ÍÀÑÄÀÊ (NASDAQ). 

Ïåíñèîííîå îáåñïå÷åíèå
çàñòðàõîâàííûõ ëèö, ðàáîòàâøèõ
èëè ðàáîòàþùèõ íà ïîäçåìíûõ
ðàáîòàõ, íà ðàáîòàõ ñ îñîáî
âðåäíûìè è îñîáî òÿæåëûìè óñ-
ëîâèÿìè òðóäà ïî Ñïèñêó ¹ 1 è
íà äðóãèõ ðàáîòàõ ñ âðåäíûìè è
òÿæåëûìè óñëîâèÿìè òðóäà ïî
Ñïèñêó ¹ 2 ïðîèçâîäñòâ, ðàáîò,
ïðîôåññèé, äîëæíîñòåé è ïîêà-
çàòåëåé, óòâåðæäåííûõ Êàáèíå-
òîì ìèíèñòðîâ Óêðàèíû, è ïî
ðåçóëüòàòàì àòòåñòàöèè ðàáî÷èõ
ìåñò, íà äîëæíîñòÿõ, äàþùèõ
ïðàâî íà íàçíà÷åíèå ïåíñèè ïî
âîçðàñòó íà ëüãîòíûõ óñëîâèÿõ
èëè çà âûñëóãó ëåò, êîòîðûå â
ñîîòâåòñòâèè ñ ðàíåå äåéñòâî-
âàâøèì çàêîíîäàòåëüñòâîì
èìåëè ïðàâî íà òàêèå ïåíñèè,
ïðåäïîëàãàåòñÿ îñóùåñòâëÿòü
÷åðåç ïðîôåññèîíàëüíûå è êîð-
ïîðàòèâíûå ôîíäû.

Àäìèíèñòðàòîðîì íåãîñó-
äàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî ôîí-
äà ìîæåò áûòü þðèäè÷åñêîå ëè-
öî, îêàçûâàþùåå ïðîôåññèî-
íàëüíûå óñëóãè ïî àäìèíèñòðè-
ðîâàíèþ òàêèõ ôîíäîâ (ïðî-
ôåññèîíàëüíûé àäìèíèñòðà-
òîð); þðèäè÷åñêîå ëèöî - åäè-
íîëè÷íûé ó÷ðåäèòåëü êîðïîðà-
òèâíîãî ïåíñèîííîãî ôîíäà,
ïðèíÿâøèé ðåøåíèå î ñàìîñòîÿ-
òåëüíîì àäìèíèñòðèðîâàíèè òà-
êîãî ôîíäà; êîìïàíèÿ ïî óïðàâ-
ëåíèþ àêòèâàìè. Þðèäè÷åñêîå
ëèöî, êîòîðîå íàìåðåâàåòñÿ îñó-
ùåñòâëÿòü äåÿòåëüíîñòü ïî àä-
ìèíèñòðèðîâàíèþ ïåíñèîííûõ
ôîíäîâ, äîëæíî ïîëó÷èòü â Ãî-
ñóäàðñòâåííîé êîìèññèè ïî ðå-
ãóëèðîâàíèþ ðûíêîâ ôèíàíñî-
âûõ óñëóã Óêðàèíû (Ãîñêîìôè-
íóñëóã) ëèöåíçèþ íà ïðîâåäåíèå
òàêîé äåÿòåëüíîñòè. Ïðîôåññè-
îíàëüíûé àäìèíèñòðàòîð è êîì-
ïàíèÿ ïî óïðàâëåíèþ àêòèâàìè
äîëæíû çàðåãèñòðèðîâàòüñÿ êàê
ôèíàíñîâîå ó÷ðåæäåíèå. Òðå-
áîâàíèÿ è ïåðå÷åíü äîêóìåíòîâ
ðàçëè÷àþòñÿ â çàâèñèìîñòè îò
òîãî, êåì ÿâëÿåòñÿ çàÿâèòåëü -
ïðîôåññèîíàëüíûì àäìèíèñò-
ðàòîðîì, êîìïàíèåé ïî óïðàâëå-

íèþ àêòèâàìè èëè åäèíîëè÷íûì
ó÷ðåäèòåëåì êîðïîðàòèâíîãî
ôîíäà.

Ëèöî, êîòîðîå ïîäàåò äîêó-
ìåíòû íà ïîëó÷åíèå ëèöåíçèè
ïî àäìèíèñòðèðîâàíèþ ïåí-
ñèîííûõ ôîíäîâ (èñêëþ÷åíèå
ñäåëàíî äëÿ åäèíîëè÷íîãî
ó÷ðåäèòåëÿ êîðïîðàòèâíîãî
ôîíäà), äîëæíî èìåòü ðàçìåð
óñòàâíîãî êàïèòàëà àäìèíèñòðà-
òîðà, îïëà÷åííîãî äåíåæíûìè
ñðåäñòâàìè íå ìåíåå ñóììû, ýê-
âèâàëåíòíîé 300 òûñ. åâðî ïî
îôèöèàëüíîìó îáìåííîìó êóðñó
Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Óêðàèíû
íà äåíü åãî ãîñóäàðñòâåííîé ðå-
ãèñòðàöèè. Ïðè ïîëó÷åíèè ëè-
öåíçèè ïðîôåññèîíàëüíûé àä-
ìèíèñòðàòîð îáÿçàí ïîääåðæè-
âàòü ðàçìåð ñîáñòâåííîãî êàïè-
òàëà íà óðîâíå íå ìåíåå ñóììû,
ýêâèâàëåíòíîé 200 òûñ. åâðî. 

Òðåáîâàíèÿ ê ðàáîòíèêàì
àäìèíèñòðàòîðà îòðàæåíû òàêæå
â Êâàëèôèêàöèîííûõ òðåáîâà-
íèÿõ ê ÷ëåíàì ñîâåòîâ íåãîñó-
äàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîí-
äîâ è ñïåöèàëèñòàì ïî âîïðîñàì
àäìèíèñòðèðîâàíèÿ òàêèõ ôîí-
äîâ. Ïðîôåññèîíàëüíàÿ ïðè-
ãîäíîñòü ðàáîòíèêîâ àäìèíèñò-
ðàòîðà ñâèäåòåëüñòâóåòñÿ ñäà-
÷åé èìè îáÿçàòåëüíîãî êâàëè-
ôèêàöèîííîãî ýêçàìåíà.

Ñîâåò ïåíñèîííîãî ôîíäà
äîëæåí çàêëþ÷èòü äîãîâîðû ñ
ñóáúåêòàìè, îáñëóæèâàþùèìè
ôîíä: ñ àäìèíèñòðàòîðîì, ñ
êîìïàíèåé ïî óïðàâëåíèþ àêòè-
âàìè èëè ñ äðóãèì ëèöîì, ïîëó-
÷èâøèì ëèöåíçèþ íà òàêóþ äåÿ-
òåëüíîñòü; ñ õðàíèòåëåì. Â ñâîþ
î÷åðåäü àäìèíèñòðàòîð ôîíäà
îáÿçàí óâåäîìèòü Ãîñêîìôèíóñ-
ëóã î çàêëþ÷åíèè ñîâåòîì ôîíäà
óêàçàííûõ äîãîâîðîâ. Âûïîëíå-
íèå ýòèõ òðåáîâàíèé ÿâëÿåòñÿ
îáÿçàòåëüíûì óñëîâèåì äëÿ íà-
÷àëà ðàáîòû ôîíäà, áåç ÷åãî
çàêëþ÷åíèå ïåíñèîííûõ êîíò-
ðàêòîâ è ïîëó÷åíèå ïåíñèîííûõ
âçíîñîâ íà ñ÷åò ôîíäà çàïðåùà-
åòñÿ. Ñ ýòîé öåëüþ óòâåðæäåí
Ïîðÿäîê ïðåäñòàâëåíèÿ àäìè-
íèñòðàòîðîì íåãîñóäàðñòâåííîãî
ïåíñèîííîãî ôîíäà èíôîðìàöèè
Ãîñêîìôèíóñëóã î çàêëþ÷åíèè
ñîâåòîì ÍÏÔ äîãîâîðîâ î ïðå-
äîñòàâëåíèè ôèíàíñîâûõ óñëóã
ôîíäó. Â ñëó÷àå íåâûïîëíåíèÿ
òðåáîâàíèé Êîìèññèÿ â òå÷åíèå

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å
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Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Åи
îäíîãî ãîäà ñî äíÿ ðåãèñòðàöèè
ÍÏÔ ïðèíèìàåò ðåøåíèå îá åå
îòìåíå. 

Óïðàâëåíèå àêòèâàìè ÍÏÔ
ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ êîìïàíè-
åé ïî óïðàâëåíèþ àêòèâàìè; áàí-
êîì îòíîñèòåëüíî àêòèâîâ ñîç-
äàííîãî èì êîðïîðàòèâíîãî ïåí-
ñèîííîãî ôîíäà; ïðîôåññèî-
íàëüíûì àäìèíèñòðàòîðîì, ïî-
ëó÷èâøèì ëèöåíçèþ íà ïðîâå-
äåíèå òàêîé äåÿòåëüíîñòè. Óï-
ðàâëåíèå îñóùåñòâëÿåòñÿ íà îñ-
íîâàíèè ëèöåíçèè íà ïðîâåäåíèå
ïðîôåññèîíàëüíîé äåÿòåëüíîñòè
íà ðûíêå öåííûõ áóìàã - äåÿ-
òåëüíîñòè ïî óïðàâëåíèþ àêòè-
âàìè, êîòîðàÿ âûäàåòñÿ Ãîñóäàð-
ñòâåííîé êîìèññèåé ïî öåííûì
áóìàãàì è ôîíäîâîìó ðûíêó.

Ëèöåíçèÿ íà îñóùåñòâëåíèå
äåÿòåëüíîñòè ïî óïðàâëåíèþ àê-
òèâàìè ïåíñèîííûõ ôîíäîâ âû-
äàåòñÿ ëèöó ïðè óñëîâèè, ÷òî îíî
èìååò îïëà÷åííûé äåíåæíûìè
ñðåäñòâàìè óñòàâíûé êàïèòàë íà
äåíü åãî ãîñóäàðñòâåííîé ðåãè-
ñòðàöèè íå ìåíåå ÷åì: 

äëÿ êîìïàíèè ïî óïðàâëå-
íèþ àêòèâàìè - ñóììà, ýêâèâà-
ëåíòíàÿ 300 òûñ. åâðî; 

äëÿ ëèöà, ïîëó÷èâøåãî ëè-
öåíçèþ ïî àäìèíèñòðèðîâàíèþ
ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, - ñóììà,
ýêâèâàëåíòíàÿ 500 òûñ. åâðî. 

Êîìïàíèÿ ïî óïðàâëåíèþ
àêòèâàìè, ïîëó÷èâøàÿ ëèöåí-
çèþ, îáÿçàíà ïîääåðæèâàòü
ðàçìåð ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà
íà óðîâíå íå ìåíåå ñóììû, ýê-
âèâàëåíòíîé 200 òûñ. åâðî. Ëè-
öî, ïîëó÷èâøåå ëèöåíçèþ,
äîëæíî ïîääåðæèâàòü ðàçìåð
ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà íà óðîâíå
íå ìåíåå ñóììû, ýêâèâàëåíòíîé
300 òûñ. åâðî.

Âçíîñû â ïåíñèîííûé ôîíä
óïëà÷èâàþòñÿ â ðàçìåðàõ è â ïî-
ðÿäêå, óñòàíîâëåííûõ ïåíñèîí-
íûì êîíòðàêòîì, â ñîîòâåòñòâèè
ñ óñëîâèÿìè èçáðàííûõ ïåíñèîí-
íûõ ñõåì. Óêàçàííûå â ïåíñèîí-
íîì êîíòðàêòå ðàçìåðû âçíîñîâ
ìîãóò èçìåíÿòüñÿ â ñîîòâåòñòâèè
ñ óñëîâèÿìè òàêèõ ñõåì. Âçíîñû
ïî ñòðàõîâàíèþ ðèñêà íàñòóïëå-
íèÿ èíâàëèäíîñòè èëè ñìåðòè
ó÷àñòíèêà ôîíäà óïëà÷èâàþòñÿ
â ïîðÿäêå, îïðåäåëåííîì ïåí-
ñèîííûì êîíòðàêòîì. Ñîâåò
ïåíñèîííîãî ôîíäà èìååò ïðàâî
óñòàíîâèòü ìèíèìàëüíûé ðàç-

ìåð âçíîñîâ - 10% ìèíèìàëü-
íîé çàðàáîòíîé ïëàòû â ðàñ÷åòå
íà îäèí ìåñÿö. Âåëè÷èíà âçíî-
ñîâ â êîðïîðàòèâíûé èëè ïðî-
ôåññèîíàëüíûé ôîíä, óïëà÷è-
âàåìûõ èç ñðåäñòâ ó÷ðåäèòåëåé
ýòèõ ôîíäîâ è ðàáîòîäàòåëåé-
ïëàòåëüùèêîâ, ìîæåò îïðåäå-
ëÿòüñÿ â êîëëåêòèâíîì äîãîâî-
ðå. Ìàêñèìàëüíûé ðàçìåð
âçíîñîâ ïî ïåíñèîííûì ñõåìàì
íåãîñóäàðñòâåííîãî îáåñïå÷å-
íèÿ íå îãðàíè÷èâàåòñÿ. 

Ïðîáëåìà íàëîãîîáëîæåíèÿ
âêëàä÷èêîâ è ó÷àñòíèêîâ ñèñòå-
ìû íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîí-
íîãî îáåñïå÷åíèÿ â Óêðàèíå, òàê
æå êàê è â Ðîññèè, îêîí÷àòåëüíî
íå ðåøåíà. Â ñâÿçè ñ ïðèíÿòèåì
çàêîíîâ î íàëîãîîáëîæåíèè è î
íåãîñóäàðñòâåííîì ïåíñèîííîì
îáåñïå÷åíèè ëüãîòû ïðåäîñòàâ-
ëåíû ñòðàõîâûì êîìïàíèÿì.
Ïîñêîëüêó ïðàâîâûå íîðìû
ïðîïèñàíû íå ñîâñåì ÷åòêî èç-
çà íåñîâïàäåíèÿ òåðìèíîëîãèè
ïðèíÿòûõ çàêîíîâ, äî ïîñëåäíå-
ãî âðåìåíè íåò ÿñíîñòè â îòíî-
øåíèè ðàñïðîñòðàíåíèÿ èõ íà
ïåíñèîííûå ôîíäû è áàíêîâñ-
êèå ïåíñèîííûå äåïîçèòû.

Ïåíñèîííûé âîçðàñò, ïî
äîñòèæåíèè êîòîðîãî ó÷àñòíèê
ôîíäà èìååò ïðàâî íà ïåíñèîí-
íóþ âûïëàòó, îïðåäåëÿåòñÿ ïî
åãî çàÿâëåíèþ. Ôîðìà çàÿâëå-
íèÿ óñòàíîâëåíà Ãîñêîìôèí-
óñëóã, êðîìå ñëó÷àåâ, êîãäà òà-
êîé âîçðàñò îïðåäåëÿåòñÿ ïåí-
ñèîííûì êîíòðàêòîì â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ çàêîíîì, êîòîðûé óñòà-
íàâëèâàåò îáÿçàòåëüíîñòü îò-
÷èñëåíèé íà íåãîñóäàðñòâåííîå
ïåíñèîííîå îáåñïå÷åíèå äëÿ îò-
äåëüíûõ êàòåãîðèé ãðàæäàí.
Ïåíñèîííûé âîçðàñò, îïðåäåëÿ-
åìûé ó÷àñòíèêîì ôîíäà, ìîæåò
áûòü ìåíüøå èëè áîëüøå îáùå-
óñòàíîâëåííîãî ïåíñèîííîãî
âîçðàñòà (ìóæ÷èíû - 60 ëåò,
æåíùèíû - 55 ëåò), íî íå áîëåå
÷åì 10 ëåò. 

Ïåíñèîííûå ôîíäû ìîãóò
âûïëà÷èâàòü ïåíñèþ íà îïðåäå-
ëåííûé ñðîê è åäèíîâðåìåííî.
Ðàçìåðû âûïëàò îïðåäåëÿþòñÿ
èñõîäÿ èç ñóìì ñðåäñòâ, êîòîðûå
ó÷èòûâàþòñÿ íà èíäèâèäóàëüíîì
ïåíñèîííîì ñ÷åòå ó÷àñòíèêà
ôîíäà, ïðîäîëæèòåëüíîñòè âûï-
ëàòû è ôîðìóëû ðàñ÷åòà ïåíñèè
íà îïðåäåëåííûé ñðîê ñîãëàñíî

ìåòîäèêå, óòâåðæäåííîé Ãîñôèí-
óñëóã. Ïåíñèÿ íà îïðåäåëåííûé
ñðîê âûïëà÷èâàåòñÿ àäìèíèñò-
ðàòîðîì ïåíñèîííîãî ôîíäà: 

ïî æåëàíèþ ó÷àñòíèêà ôîí-
äà, êîòîðûé èìååò ïðàâî íà ïî-
ëó÷åíèå âûïëàò â ñîîòâåòñòâèè ñ
åãî çàÿâëåíèåì; ïî òðåáîâàíèþ
ó÷àñòíèêà ôîíäà (ñî äíÿ âîç-
íèêíîâåíèÿ ó íåãî ïðàâà ñîãëàñ-
íî óñëîâèÿì ïåíñèîííîãî êîíò-
ðàêòà íà ñòðàõîâàíèå ïîæèçíåí-
íîé ïåíñèè, åñëè ïðèîáðåòåíèå
ïîæèçíåííîãî àííóèòåòà ìîæåò
îòðèöàòåëüíî ïîâëèÿòü íà ðàç-
ìåð âûïëàò). 

Òàêàÿ ïåíñèÿ ðàññ÷èòûâàåò-
ñÿ èñõîäÿ èç ñðîêà íå ìåíåå äå-
ñÿòè ëåò îò íà÷àëà ïåðâîé âû-
ïëàòû. Ïåíñèÿ ìîæåò âûäàâàòü-
ñÿ àäìèíèñòðàòîðîì åäèíîâðå-
ìåííî ïî òðåáîâàíèþ ó÷àñòíèêà
ôîíäà â ñëó÷àå: 

• ïîäòâåðæäåííîãî ìåäè-
öèíñêèì çàêëþ÷åíèåì êðèòè-
÷åñêîãî ñîñòîÿíèÿ çäîðîâüÿ èëè
íàñòóïëåíèÿ èíâàëèäíîñòè; 

• êîãäà ñóììà ïðèíàäëåæà-
ùèõ ó÷àñòíèêó ôîíäà ñðåäñòâ íà
äàòó íàñòóïëåíèÿ åãî ïåíñèîí-
íîãî âîçðàñòà íå äîñòèãàåò ìè-
íèìàëüíîãî ðàçìåðà ñóììû
ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé, óñòà-
íîâëåííîãî Ãîñôèíóñëóã; 

• âûåçäà ó÷àñòíèêà ôîíäà
íà ïîñòîÿííîå æèòåëüñòâî çà
ïðåäåëû Óêðàèíû. 

Ïîæèçíåííûå ïåíñèè (ïî-
æèçíåííûå àííóèòåòû) âûïëà-
÷èâàþòñÿ ó÷àñòíèêàì ôîíäîâ
ñòðàõîâûìè îðãàíèçàöèÿìè, ñ
êîòîðûìè ýòè ó÷àñòíèêè çàêëþ-
÷èëè äîãîâîð ñòðàõîâàíèÿ ïî-
æèçíåííîé ïåíñèè, çà ñ÷åò äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ, ïåðå÷èñëåííûõ
ñòðàõîâîé îðãàíèçàöèè. Ïåíñè-
îííûå ñðåäñòâà, íàêîïëåííûå çà
âðåìÿ ïðåáûâàíèÿ â áðàêå îä-
íèì èç ñóïðóãîâ â ïåíñèîííîì
ôîíäå, ñòðàõîâîé îðãàíèçàöèè
ëèáî íà ïåíñèîííîì äåïîçèòíîì
ñ÷åòå, ÿâëÿþòñÿ ñîâìåñòíûì
èìóùåñòâîì ñóïðóãîâ, åñëè èíîå
íå ïðåäóñìîòðåíî áðà÷íûì
êîíòðàêòîì. Ïðè ðàñïðåäåëåíèè
òàêèõ ñðåäñòâ â ñâÿçè ñ ðàñòîð-
æåíèåì áðàêà êàæäàÿ èç ñòîðîí
îïðåäåëÿåò ñîîòâåòñòâåííî ïåí-
ñèîííûé ôîíä, ñòðàõîâóþ îðãà-
íèçàöèþ ëèáî áàíêîâñêîå ó÷-
ðåæäåíèå, êîòîðîå èìååò ïðàâî
íà îòêðûòèå äåïîçèòíîãî ñ÷åòà,
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äëÿ ïåðåäà÷è ïðèíàäëåæàùåé
åé ÷àñòè ñðåäñòâ è ïèñüìåííî
óâåäîìëÿåò îá ýòîì àäìèíèñò-
ðàòîðà, ñòðàõîâóþ îðãàíèçàöèþ
è áàíêîâñêîå ó÷ðåæäåíèå, èç
êîòîðûõ ïåðåäàþòñÿ ñðåäñòâà.
Ïåíñèîííûå ñðåäñòâà íàñëåäó-
þòñÿ ëèöîì (ëèöàìè), ÿâëÿþ-
ùèìñÿ íàñëåäíèêîì ñîáñòâåí-
íèêà òàêèõ ñðåäñòâ ñîãëàñíî
ãðàæäàíñêîìó çàêîíîäàòåëüñòâó
Óêðàèíû.

Äëÿ èíôîðìèðîâàíèÿ íàñå-
ëåíèÿ ðåêëàìîäàòåëè - ñóáúåêòû
íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ðàñïðîñòðàíÿþò
èíôîðìàöèþ îá óñëóãàõ â òàêîì
îáåñïå÷åíèè. Ïîðÿäîê ïðåäñòàâ-
ëåíèÿ ðåêëàìíûõ ìàòåðèàëîâ â
Ãîñôèíóñëóã ðàçðàáîòàí ñ öåëüþ
óðåãóëèðîâàíèÿ îòíîøåíèé â
ñôåðå òàêèõ óñëóã, ïðåäîòâðà-
ùåíèÿ íåäîáðîñîâåñòíîé ðåêëà-
ìû è çàùèòû èíòåðåñîâ ïîòåí-
öèàëüíûõ âêëàä÷èêîâ.

Â Ëàòâèè âòîðîé óðîâåíü
ïåíñèîííîé ñèñòåìû ââåäåí
1 èþëÿ 2001 ã. Îí îðãàíèçîâàí
ïî ïðèíöèïó íàêîïëåíèÿ è âû-
ïëàòû âçíîñîâ ñîöèàëüíîãî
ñòðàõîâàíèÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ çà-
êîíîì îò 8 ìàðòà 2000 ã. «Î ãîñó-
äàðñòâåííûõ ôîíäîâûõ ïåíñè-
ÿõ». Îïðåäåëåííàÿ ÷àñòü êàæäî-
ãî ñòðàõîâîãî âçíîñà ðàçìåùà-
åòñÿ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå è íà-
êàïëèâàåòñÿ íà ëè÷íîì ñ÷åòå ðà-
áîòíèêà. Ó÷àñòíèêîì òàêîé ñõå-
ìû ìîæåò áûòü êàæäûé çàñòðà-
õîâàííûé, åñëè íà íà÷àëî åå
äåéñòâèÿ îí íå áûë ñòàðøå
50 ëåò. 

Ó÷àñòèå âî âòîðîì ïåíñèîí-
íîì óðîâíå îáÿçàòåëüíî äëÿ òåõ,
êòî äî 1 èþëÿ 2001 ã. íå äîñòèã
30 ëåò (ðîäèâøèéñÿ ïîñëå 1 èþ-
ëÿ 1971 ã.). Ñî âðåìåíåì â ýòîò
óðîâåíü áóäóò âîâëå÷åíû âñå
ðàáîòàþùèå. Òå, êîìó íà íà÷àëî
äåéñòâèÿ ñõåìû áûëî îò 30 äî
49 ëåò (ðîäèâøèåñÿ ñî 2 èþëÿ
1952 ã. ïî 1 èþëÿ 1971 ã.  âêëþ-
÷èòåëüíî) âïðàâå ïðèñîåäè-
íèòüñÿ äîáðîâîëüíî. 

Ó÷àñòíèêàì âòîðîãî óðîâíÿ
íå íàäî âûïëà÷èâàòü äîïîëíè-
òåëüíûå ñòðàõîâûå âçíîñû. Îá-
ùèé îáúåì âçíîñîâ (20% îò äî-
õîäîâ) äëÿ ïåíñèîííîãî êàïèòàëà
íå èçìåíÿåòñÿ, à ïåðåðàñïðåäå-
ëÿåòñÿ ìåæäó ïåðâûì è âòîðûì
óðîâíÿìè ïåíñèîííîé ñèñòåìû.

Годы I уровень II уровень

2001–2006 18% 2%

2007 16% 4%

2008 12% 8%

2009 11% 9%

ñ 2010 10% 10%

Íà âåëè÷èíó íàêîïëåííûõ
ñðåäñòâ âî âòîðîì óðîâíå âëèÿ-
þò ðàçìåð çàðàáîòíîé ïëàòû,
îáúåì âçíîñîâ âòîðîãî óðîâíÿ è
âðåìÿ ó÷àñòèÿ â íåì, ïðèáûëü,
êîòîðàÿ çàâèñèò îò âûáðàííîãî
óïðàâëÿþùåãî ñðåäñòâàìè ñõå-
ìû ôîíäîâûõ ïåíñèé (ãîñóäàð-
ñòâåííîãî èëè ÷àñòíîãî) è ïëàíà
âëîæåíèÿ. Äîïîëíèòåëüíûå
ïåíñèîííûå íàêîïëåíèÿ âòîðîãî
óðîâíÿ îáðàçóþòñÿ èç çàðåãèñò-
ðèðîâàííûõ íà ëè÷íîì ñ÷åòå ðà-
áîòíèêà âëîæåíèé ïåíñèîííîãî
êàïèòàëà â àêöèè, îáëèãàöèè è
äðóãèå öåííûå áóìàãè, à òàêæå
áàíêîâñêèå äåïîçèòû. Âëîæåíèÿ
îñóùåñòâëÿåò óïðàâëÿþùèé
ñðåäñòâàìè ñ öåëüþ ñîõðàíåíèÿ
ñòîèìîñòè êàïèòàëà è ïîëó÷åíèÿ
äîëãîñðî÷íîé ïðèáûëè, ïðåâû-
øàþùåé óðîâåíü èíôëÿöèè â
ñòðàíå. Ïðè íàçíà÷åíèè ïåíñèè
ïî ñòàðîñòè (ìóæ÷èíû - 62 ãîäà,
æåíùèíû - 60 ëåò) ó÷àñòíèê
âòîðîãî óðîâíÿ ïðèñîåäèíÿåò
ñâîé íàêîïëåííûé êàïèòàë ê êà-
ïèòàëó ïåðâîãî óðîâíÿ è ïîëó÷à-
åò îáå ïåíñèè âìåñòå èëè íàêîï-
ëåííûé êàïèòàë âòîðîãî óðîâíÿ
äîâåðÿåò âûáðàííîìó èì ñàìèì
ñòðàõîâîìó îáùåñòâó äëÿ ïðè-
îáðåòåíèÿ ïîëèñà ñòðàõîâàíèÿ
æèçíè (ïîæèçíåííîé ïåíñèè).

Äî 1 ÿíâàðÿ 2003 ã. óïðàâ-
ëÿþùèé ñðåäñòâàìè âòîðîãî
óðîâíÿ áûë òîëüêî îäèí – Ãîñó-
äàðñòâåííàÿ êàçíà, êîòîðàÿ
âêëàäûâàëà äåíüãè â öåííûå
áóìàãè Ëàòâèéñêîãî ãîñóäàð-
ñòâà è íà äåïîçèòû êðóïíûõ è
íàäåæíûõ áàíêîâ. Ñ 1 ÿíâàðÿ
2003 ã. ê ãîñóäàðñòâåííîìó
óïðàâëÿþùåìó ïðèñîåäèíèëèñü
÷àñòíûå óïðàâëÿþùèå, êîòîðûå
âïðàâå âêëàäûâàòü ïåíñèîííûé
êàïèòàë â êîðïîðàòèâíûå äîë-
ãîâûå îáÿçàòåëüñòâà è àêöèè,
èíîñòðàííûå öåííûå áóìàãè.
Ó÷àñòíèêè ñõåìû èìåþò ïðàâî
ìåíÿòü óïðàâëÿþùåãî ñðåä-
ñòâàìè îäèí ðàç â ãîä, à ïëàíû
âëîæåíèé â ðàìêàõ îäíîãî
óïðàâëÿþùåãî - äâà ðàçà â ãîä.
Äåÿòåëüíîñòü ÷àñòíûõ óïðàâëÿ-
þùèõ ñðåäñòâàìè êîíòðîëèðóåò

Êîìèññèÿ ïî íàäçîðó çà ðûíêîì
ôèíàíñîâ è êàïèòàëà, à äåÿ-
òåëüíîñòü ãîñóäàðñòâåííîãî
óïðàâëÿþùåãî - Ìèíèñòåðñòâî
ôèíàíñîâ.

Â ðàìêàõ òðåòüåãî óðîâíÿ
ïåíñèîííîé ñèñòåìû Ëàòâèè
äåéñòâóþò äîáðîâîëüíûå ÷àñò-
íûå ïåíñèîííûå ôîíäû ïî
ïðèíöèïó èíäèâèäóàëüíûõ íà-
êîïëåíèé â ñîîòâåòñòâèè ñ çàêî-
íîì îò 20 èþíÿ 1997 ã. «Î ÷àñò-
íûõ ïåíñèîííûõ ôîíäàõ», âñòó-
ïèâøèì â ñèëó ñ 1 ÿíâàðÿ 1998 ã.
Ãðàæäàíèí äåëàåò äîïîëíè-
òåëüíûå íàêîïëåíèÿ ê ñâîåé
ïåíñèè, âûïëà÷èâàÿ âçíîñû â
÷àñòíûé ïåíñèîííûé ôîíä, êî-
òîðûé ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ëè-
öåíçèðîâàííîå áåñïðèáûëüíîå
ôèíàíñîâî-êðåäèòíîå àêöèî-
íåðíîå îáùåñòâî, ïðèíèìàþùåå
âçíîñû îò ÷àñòíûõ ëèö èëè
âçíîñû, óïëà÷èâàåìûå ðàáîòî-
äàòåëåì â ïîëüçó ðàáîòíèêîâ.
Äåéñòâóþò äâà âèäà òàêèõ ôîí-
äîâ: çàêðûòûå è îòêðûòûå.
Ó÷àñòíèêàìè çàêðûòîãî ôîíäà
ìîãóò áûòü ðàáîòíèêè ïðåäïðèÿ-
òèÿ (èëè îðãàíèçàöèè), êîòîðîå
ó÷ðåäèëî ýòîò ôîíä. Ó÷àñòíèêà-
ìè îòêðûòîãî ôîíäà ìîãóò áûòü
ëþáûå ôèçè÷åñêèå ëèöà ñàìè
èëè ïðè ïîñðåäíè÷åñòâå ðàáîòî-
äàòåëÿ. Îòêðûòûå ôîíäû ìîãóò
ó÷ðåæäàòü áàíêè, åñëè èì â
óñòàíîâëåííîì Áàíêîì Ëàòâèè
ïîðÿäêå ðàçðåøåíî ïðèíèìàòü
âçíîñû ôèçè÷åñêèõ ëèö, èëè çà-
ðåãèñòðèðîâàííûå â ñòðàíå
ñòðàõîâûå îáùåñòâà. Íàêîïëåí-
íûå äåíåæíûå ñðåäñòâà ôîíäîâ
ðàçìåùàþòñÿ ãëàâíûì îáðàçîì
íà ðûíêå àêöèé è öåííûõ áóìàã ñ
ôèêñèðîâàííûì äîõîäîì. Îäíà
èç çàäà÷ ôîíäîâ - îáåñïå÷èòü
âûïëàòó ïåíñèè ðàáîòàþùèì
ïåíñèîíåðàì, êîòîðûå âíîñèëè
ðåãóëÿðíûå âçíîñû â ôîíä. 

Ïåíñèîííûå ôîíäû è èõ
ïëàíû ëèöåíçèðóåò Ãîñóäàð-
ñòâåííàÿ èíñïåêöèÿ ñòðàõîâîãî
íàäçîðà, îíà æå íàäçèðàåò çà èõ
äåÿòåëüíîñòüþ. Ãîñóäàðñòâî
óñòàíàâëèâàåò îñîáûé ïîðÿäîê
óïëàòû íàëîãîâ è ëüãîòû ïî ïî-
äîõîäíîìó íàëîãó ñ ïðåäïðèÿ-
òèé è ëüãîòû ïî ïîäîõîäíîìó
íàëîãó ñ íàñåëåíèÿ, äëÿ ÷åãî
ãðàæäàíèí â êîíöå ãîäà äîëæåí
óêàçàòü â äåêëàðàöèè î äîõîäàõ
ñóììû, âíåñåííûå â ôîíä.

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å
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ÔÎÍÄÛ инвестиции

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Åи
Â Ëèòâå ñ 2004 ã. ðàáî-

òàåò íîâàÿ ïåíñèîííàÿ ñèñòåìà,
â êîòîðîé âòîðûì óðîâíåì ÿâ-
ëÿåòñÿ íàêîïëåíèå ïåíñèé ïî
ñòàðîñòè çà ñ÷åò âçíîñîâ ïî ñî-
öèàëüíîìó ñòðàõîâàíèþ â ïåí-
ñèîííûõ ôîíäàõ, à òðåòüèì
óðîâíåì - äîïîëíèòåëüíîå ïåí-
ñèîííîå íàêîïëåíèå â ñòðàõî-
âûõ êîìïàíèÿõ èëè ïåíñèîííûõ
ôîíäàõ çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ. 

Â êîíöå 2003 ã. äîãîâîðà ñ
÷àñòíûìè ïåíñèîííûìè ôîí-
äàìè çàêëþ÷èëè 38,2% çàñòðà-
õîâàííûõ ëèö â ñèñòåìå ãîñó-
äàðñòâåííîãî ñîöèàëüíîãî
ñòðàõîâàíèÿ. Â 2004 ã. - 47%
çàñòðàõîâàííûõ. Äîëÿ âçíîñîâ,
êîòîðûå ìîæíî íàêàïëèâàòü â
ïåíñèîííûõ ôîíäàõ, áóäåò óâå-
ëè÷èâàòüñÿ ïîñòåïåííî - ñ 2,5%
â 2004 ã. äî 5,5% â 2007 ã. Ýòà
÷àñòü óäåðæèâàåòñÿ êàê èç
ñòðàõîâîãî âçíîñà ðàáîòîäàòå-
ëÿ, òàê è ðàáîòíèêà. Ïðè ýòîì
îáùèé òàðèô âçíîñîâ ñîöèàëü-
íîãî ñòðàõîâàíèÿ îñòàåòñÿ íå-
èçìåííûì - 34%. Èçìåíåíèå
âåëè÷èíû ñòðàõîâûõ âçíîñîâ
ñîñòàâëÿåò: â 2004 ã. â Ôîíä ãî-
ñóäàðñòâåííîãî ñîöèàëüíîãî
ñòðàõîâàíèÿ 31,5%, â ïåíñèîí-
íûå ôîíäû - 2,5%; â 2005 ã.
ñîîòâåòñòâåííî 30,5% è 3,5%; â
2006 ã. - 29,5% è 4,5%; â 2007 ã. -
28,5% è 5,5%. Âåëè÷èíà íàêîï-
ëåííîé ïåíñèè â ïåíñèîííîì
ôîíäå çàâèñèò îò âåëè÷èíû
ñòðàõîâûõ âçíîñîâ è ïðîäîë-
æèòåëüíîñòè èõ âûïëàòû, à òàê-
æå îò ïðîöåíòíîé ñòàâêè â
êîíêðåòíîì ôîíäå. Ïîýòîìó
ìîëîäûå ðàáîòíèêè, ó÷àñòâóþ-
ùèå â ïåíñèîííûõ ôîíäàõ è
ïîëó÷àþùèå áîëåå âûñîêóþ
çàðïëàòó, ìîãóò ñäåëàòü çíà÷è-
òåëüíûå ïåíñèîííûå íàêîïëå-
íèÿ. Äëÿ ðàáîòíèêîâ ñòàðøåãî
âîçðàñòà ñ íåáîëüøîé çàðïëà-
òîé, ó÷àñòèå â ôîíäàõ ÿâëÿåò-
ñÿ ìàëîýôôåêòèâíûì. Åñëè
ó÷àñòíèê ïî êàêèì-ëèáî ïðè÷è-
íàì ïåðåñòàåò ïëàòèòü âçíîñû â
ñèñòåìå ïåíñèîííîãî ñòðàõîâà-
íèÿ (ïîòåðÿ ðàáîòû, ýìèãðàöèÿ,
ïîòåðÿ òðóäîñïîñîáíîñòè),
ñðåäñòâà â ôîíäå áóäóò èíâåñ-
òèðîâàòüñÿ è îòðàæàòüñÿ íà åãî
ëè÷íîì ñ÷åòå. Â 2004 ã. âñòóïè-
ëà â äåéñòâèå ïîïðàâêà ê çàêî-
íó, îïðåäåëèâøàÿ âîçìîæíîñòü

â òå÷åíèå 30 äíåé îäíîñòîðîííå
ïðåêðàòèòü ó÷àñòèå â ïåíñèîí-
íîì íàêîïëåíèè, ðàñòîðãíóòü
äîãîâîð ñ ïåíñèîííûì ôîíäîì
è âåðíóòüñÿ â ñèñòåìó ñîöèàëü-
íîãî ñòðàõîâàíèÿ. Ðàíåå äîïóñ-
êàëàñü âîçìîæíîñòü ðàñòîðã-
íóòü òàêîé äîãîâîð òîëüêî â ñó-
äåáíîì ïîðÿäêå. Çàñòðàõîâàí-
íîå ëèöî, ðàñòîðãíóâøåå äîãî-
âîð ñ ïåíñèîííûì ôîíäîì, ìî-
æåò çàêëþ÷èòü òàêîé äîãîâîð
òîëüêî â ñëåäóþùåì ãîäó. Åñëè
ó÷àñòíèê ôîíäà óìðåò, íå äî-
ñòèãíóâ ïåíñèîííîãî âîçðàñòà
(ìóæ÷èíû - 62 ãîäà 6 ìåñÿöåâ,
æåíùèíû - 59 ëåò), òî åãî äåíü-
ãè ïîëó÷àò íàñëåäíèêè. Íà
ñðåäñòâà, íàêîïëåííûå â ôîí-
äå, ïåíñèîíåð ìîæåò ïðèîáðåñ-
òè åæåìåñÿ÷íóþ ïåíñèîííóþ
âûïëàòó ïîæèçíåííî (ïåíñèîí-
íûé àííóèòåò) â ñòðàõîâîé êîì-
ïàíèè, ñ êîòîðîé îí äîëæåí
çàêëþ÷èòü ñîîòâåòñòâóþùèé
äîãîâîð ñ ïðàâîì íàñëåäîâàíèÿ
èëè áåç òàêîãî ïðàâà.

Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ïåí-
ñèîííîå îáåñïå÷åíèå â ðàìêàõ
ïåðâîãî óðîâíÿ (ãîñóäàðñòâåí-
íîå ïåíñèîííîå ñîöèàëüíîå
ñòðàõîâàíèå) áóäåò ïîñòåïåííî
óìåíüøàòüñÿ ïî ìåðå ðàñøèðå-
íèÿ âòîðîãî è òðåòüåãî óðîâíÿ,
ïîñêîëüêó, ïî ïðîãíîçàì Âñå-
ìèðíîãî áàíêà, â Ëèòâå ñ 2000 ã.
ïî 2050 ã. ÷èñëî ëèö ïåíñèîí-
íîãî âîçðàñòà óâåëè÷èòñÿ íà
12,4% (ñ 712 òûñ. äî 800 òûñ.),
à ÷èñëåííîñòü òðóäîñïîñîáíîãî
íàñåëåíèÿ ñîêðàòèòñÿ íà 24,3%. 

Â Ýñòîíèè â ðàìêàõ âòî-
ðîãî óðîâíÿ ïåíñèîííîé ñèñòåìû
ïðèíÿò çàêîí î íàêîïèòåëüíûõ
ïåíñèÿõ. Ðàñïîðÿæåíèå ñðåä-
ñòâàìè îñóùåñòâëÿåòñÿ ÷àñòíû-
ìè ïåíñèîííûìè ôîíäàìè. Äëÿ
ïîñòóïàþùèõ íà ðàáîòó ëèö 1983
ãîäà ðîæäåíèÿ è ìîëîæå ó÷àñòèå
âî âòîðîì óðîâíå ñèñòåìû îáÿ-
çàòåëüíî, äëÿ îñòàëüíûõ ðàáîòà-
þùèõ - âûáîð äîáðîâîëüíûé.
Åñëè âûáîð ñäåëàí â ïîëüçó âòî-
ðîãî óðîâíÿ, ó÷àñòèå â íåì îáÿ-
çàòåëüíî âïëîòü äî ïåíñèîííîãî
âîçðàñòà (ìóæ÷èíû 1938 ãîäà
ðîæäåíèÿ è ïîçæå - 63 ãîäà,
æåíùèíû 1953 ãîäà ðîæäåíèÿ è
ïîçæå - 63 ãîäà). 

Èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâà-
íèÿ âòîðîãî óðîâíÿ ÿâëÿþòñÿ
îáÿçàòåëüíûå âçíîñû ðàáîòîäà-

òåëåé è ðàáîòíèêîâ íà ëè÷íûå
ñ÷åòà â ïåíñèîííûõ ôîíäàõ. Äëÿ
ðàáîòíèêîâ, ïðèíÿâøèõ ðåøåíèå
íå ó÷àñòâîâàòü â íàêîïèòåëüíîé
ñèñòåìå, ðàçìåð ñîöèàëüíîãî íà-
ëîãà, óïëà÷èâàåìîãî ðàáîòîäàòå-
ëåì â ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò
ïåíñèîííîãî ñòðàõîâàíèÿ, ñî-
ñòàâëÿåò 20%, è ïåíñèÿ èì áóäåò
âûïëà÷èâàòüñÿ èç ñðåäñòâ ãîñó-
äàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî ñòðà-
õîâàíèÿ (ïåðâîãî óðîâíÿ). 

Íà ëè÷íûå ñ÷åòà ðàáîòíè-
êîâ, êîòîðûå óïëà÷èâàþò â ïåí-
ñèîííûé ôîíä âçíîñû â ðàçìåðå
äîïîëíèòåëüíûõ 2% îò áðóòòî
çàðàáîòíîé ïëàòû, ïåðåâîäèòñÿ
4% ñîöèàëüíîãî íàëîãà, óïëà÷è-
âàåìîãî ðàáîòîäàòåëåì, à äîëÿ
ãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî
ñòðàõîâàíèÿ ïðîïîðöèîíàëüíî
óìåíüøàåòñÿ äî 16%. Â ýòîì
ñëó÷àå ôèíàíñèðîâàíèå ïåíñèé
îñóùåñòâëÿåòñÿ ñëåäóþùèì îá-
ðàçîì: 16% ñîöèàëüíîãî íàëîãà
îò ðàáîòîäàòåëåé èäåò íà ôè-
íàíñèðîâàíèå ãîñóäàðñòâåííîé
ïåíñèè (ïåðâîãî óðîâíÿ); 4% ñî-
öèàëüíîãî íàëîãà îò ðàáîòîäàòå-
ëåé è âçíîñ ðàáîòíèêà â ðàçìåðå
2% áðóòòî åãî çàðïëàòû – íà ôè-
íàíñèðîâàíèå íàêîïèòåëüíîé
ïåíñèè (âòîðîãî óðîâíÿ).

Òðåòèé óðîâåíü ïåíñèîííîé
ñèñòåìû - ÷àñòíàÿ äîïîëíè-
òåëüíàÿ ïåíñèÿ, áàçèðóþùàÿñÿ
íà âçíîñàõ è ïðèíöèïå íàêîïëå-
íèÿ. Ó÷àñòèå â òðåòüåì óðîâíå
äëÿ ãðàæäàí ïîëíîñòüþ äîáðî-
âîëüíîå, èñòî÷íèêîì ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ ÿâëÿþòñÿ èõ äîáðî-
âîëüíûå âçíîñû, ÷òî ñîïðîâîæ-
äàåòñÿ ëüãîòàìè ïðè óïëàòå ïî-
äîõîäíîãî íàëîãà. Àäìèíèñòðè-
ðîâàíèå îñóùåñòâëÿåòñÿ ÷àñò-
íûìè ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿìè è
ôîíäàìè.

Çàêîíû î íåãîñóäàðñòâåí-
íûõ ïåíñèîííûõ ôîíäàõ ïðèíÿ-
òû â Ìîëäîâå (1999 ã.) è

Êûðãûçñòàíå (2001 ã.). Îä-
íàêî â ýòèõ ñòðàíàõ ïîêà íå óäà-
ëîñü ñîçäàòü ïîëíîöåííîé ñèñ-
òåìû íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåí-
ñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ, ïîñêîëü-
êó íå ñîçäàíû ñîîòâåòñòâóþùèå
ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ, íå ðàç-
âèòû ôèíàíñîâûå ðûíêè, âåëèêà
ìèãðàöèÿ ðàáî÷åé ñèëû, à ó íà-
ñåëåíèÿ íåò äîâåðèÿ ê ÷àñòíûì
ïåíñèîííûì ñèñòåìàì.

▲


