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ÔÎÍÄÛ инвестиции
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В
íàçâàííîì ñåêòîðå
ñîöèàëüíîé ñôåðû,
êàê ïîêàçûâàþò ñî-
öèîëîãè÷åñêèå èñ-

ñëåäîâàíèÿ, â ÷àñòíîñòè Âñåðîñ-
ñèéñêèé ìîíèòîðèíã ñîöèàëü-
íîé ñôåðû, íàêîïèëèñü êðèçèñ-
íûå òåíäåíöèè, ÷òî âûðàæàåòñÿ
â íåäîïóñòèìîì äëÿ öèâèëèçî-
âàííîé ñòðàíû ïàäåíèè óðîâíÿ
ñîöèàëüíîãî îáåñïå÷åíèÿ ïåí-
ñèîíåðîâ. Äîñòèãíóòûé ê êîíöó
90-õ ãã. ïðîøëîãî ñòîëåòèÿ óðî-
âåíü ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû îêàçàëñÿ
íåäîñòàòî÷íûì äëÿ ïîääåðæà-
íèÿ äîñòîéíîãî óðîâíÿ æèçíè
ïåíñèîíåðîâ, ÷èñëåííîñòü êîòî-
ðûõ ïîñòîÿííî âîçðàñòàåò. Òàê, â
2004 ã. çàðåãèñòðèðîâàíî óæå
áîëåå 38 ìèëëèîíîâ 47 òûñÿ÷
ïåíñèîíåðîâ, ïî ðàñ÷åòàì îðãà-
íîâ ñîöèàëüíîé çàùèòû è Ïåí-
ñèîííîãî ôîíäà Ðîññèè, â
2006-2007 ãã. ïîëó÷àò ñòàòóñ
ïåíñèîíåðà áîëåå ñîðîêà ìèë-
ëèîíîâ ÷åëîâåê. Ïðîãíîçû íå-
óòåøèòåëüíû, â 2025 ã. èõ ÷èñ-
ëåííîñòü ïðèáëèçèòñÿ óæå ê
45 ìèëëèîíàì. Ïðîïîðöèîíàëü-
íî ñíèæàåòñÿ ÷èñëåííîñòü çà-
íÿòûõ â íàðîäíîì õîçÿéñòâå -
ïîòåíöèàëüíûõ ïëàòåëüùèêîâ
ñòðàõîâûõ ïåíñèîííûõ âçíîñîâ.
Ïåðå÷èñëåííîå âûøå â ðÿäó ñ
íåñîâåðøåíñòâîì íàëîãîâîãî
çàêîíîäàòåëüñòâà ïðèâîäèò ê
äàëüíåéøåìó ñóæåíèþ ôèíàí-
ñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííîé è íåãîñóäàðñòâåííîé
ïåíñèîííîé ñèñòåìû. 

Áîëüøèíñòâîì èññëåäîâàòå-

ëåé íå ïîäâåðãàåòñÿ ñîìíåíèþ íå-

îáõîäèìîñòü ïðåîáðàçîâàíèé â

îáëàñòè ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ.

Íå ìåíåå âàæíûìè ïðåäñòàâëÿþò-

ñÿ ó÷àñòèå è ïîääåðæêà ïåíñèîí-

íîé ðåôîðìû íàñåëåíèåì ñòðàíû,

òàê, ïî÷òè òðåòü îïðîøåííûõ

ÂÖÈÎÌ â íîÿáðå 2004 ã. ðåñïîí-

äåíòîâ îòìåòèëè âàæíîñòü òîãî,

÷òîáû âëàñòü ñ÷èòàëàñü ñ èíòåðå-

ñàìè ãðàæäàí, øèðå ïðèâëåêàëà

èõ ê ðåøåíèþ çíà÷èìûõ îáùåñò-

âåííûõ ïðîáëåì. Â òîì ÷èñëå èìè

ïîä÷åðêèâàåòñÿ öåëåñîîáðàçíîñòü

ôîðìèðîâàíèÿ â Ðîññèè íàðÿäó ñ

ðåñòðóêòóðèðîâàíèåì ãîñóäàð-

ñòâåííûõ ôîðì, ñîçäàíèÿ ñèñòå-

ìû è â êîíå÷íîì ñ÷åòå èíñòèòó-

öèàëèçàöèè íåãîñóäàðñòâåííîãî

ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ. 

Ñîöèàëüíûé èíñòèòóò íåãî-

ñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî

îáåñïå÷åíèÿ õîòÿ è íàõîäèòñÿ

åùå â ñòàäèè ôîðìèðîâàíèÿ, íî

íîðìàìè åãî äåÿòåëüíîñòè óæå

ñòàíîâÿòñÿ ñîöèàëüíàÿ îðèåíòè-

ðîâàííîñòü, îòêðûòîñòü, ïðîçðà÷-

íîñòü ïåíñèîííûõ ñõåì è ïðàâî-

âîé, ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè,

íåïðåðûâíîñòü è ñòàáèëüíîñòü.

Ýòî ïîçâîëèò åìó â äàëüíåéøåì

ýôôåêòèâíî óäîâëåòâîðÿòü ïî-

òðåáíîñòè, çàùèùàòü ñîöèàëüíûå

èíòåðåñû ëþäåé ïîæèëîãî âîç-

ðàñòà è â èòîãå çàíÿòü äîñòîéíîå

ìåñòî â èõ æèçíåîáåñïå÷åíèè.

Ñèñòåìà ãîñóäàðñòâåííîãî

ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíêà ïåíñèîí-

íûõ óñëóã äîëæíà ôóíêöèîíèðî-

âàòü â ýôôåêòèâíîì âçàèìîäåé-

ñòâèè ó÷àñòíèêîâ ïåíñèîííûõ îò-

íîøåíèé - þðèäè÷åñêèõ è ôèçè-

÷åñêèõ ëèö, ñîöèàëüíî-ïðàâîâûõ

èíñòèòóòîâ è îðãàíîâ ãîñóäàð-

ñòâåííîé âëàñòè, ó÷ðåæäåíèé ñî-

öèàëüíîé ñôåðû.

ÈÍÑÒÈÒÓÀËÈÇÀÖÈß
ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÎÃÎ

ÏÅÍÑÈÎÍÍÎÃÎ
ÎÁÅÑÏÅ×ÅÍÈß 
Èâàí ÑÎÊÎËÎÂ

Ãëàâíûé ñïåöèàëèñò Îòäåëà ëèöåíçèðîâàíèÿ è êîíòðîëÿ 
Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì, 
êàíäèäàò ñîöèîëîãè÷åñêèõ íàóê

Â ðÿäó íàèáîëåå
âàæíûõ ñ òî÷êè çðåíèÿ
îáåñïå÷åíèÿ
óñòîé÷èâîãî
ïîñòóïàòåëüíîãî
ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîãî
îáùåñòâà íàõîäèòñÿ
ñôåðà òàêèõ
ñîöèàëüíûõ îòíîøåíèé,
êàê ïåíñèîííûå.
Óñòîé÷èâîå ðàçâèòèå
äàííîãî èíñòèòóòà
æèçíåîáåñïå÷åíèÿ,
èññëåäîâàíèå
åãî ñóùíîñòè, ôàêòîðîâ
è çàêîíîìåðíîñòåé
ñòàíîâëåíèÿ
â íûíåøíèõ ñîöèàëüíî-
ýêîíîìè÷åñêèõ
óñëîâèÿõ, ôóíêöèé
è ñòðóêòóðû
ïåíñèîíèðîâàíèÿ
ãðàæäàí, îáîñíîâàíèå
âûáîðà ñïîñîáîâ
è ìåòîäîâ
ãîñóäàðñòâåííîãî
ðåãóëèðîâàíèÿ
ïåíñèîííûõ îòíîøåíèé,
óïðàâëåíèÿ
èõ ñóáúåêòàìè –
ãîñóäàðñòâåííûì
è íåãîñóäàðñòâåííûìè
ïåíñèîííûìè ôîíäàìè
ñåãîäíÿ ÿâëÿåòñÿ
ïðèîðèòåòíåéøåé
çàäà÷åé. 
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ÔÎÍÄÛ инвестициии
Îðãàíèçàöèÿ ÍÏÔ äîëæíà

äîïóñêàòü ìíîãîîáðàçèå ôîðì
îêàçàíèÿ ïåíñèîííûõ óñëóã, ÷òî
ïîçâîëèò îïðåäåëèòü ïîòåíöèàëü-
íûì ïåíñèîíåðàì íàèëó÷øèå óñ-
ëîâèÿ ïåíñèîíèðîâàíèÿ èõ ðàç-
ëè÷íûõ ñîöèàëüíûõ êàòåãîðèé.

Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâà-
íèå ðûíêà íåãîñóäàðñòâåííîãî
ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ äîëæíî
ñòðîèòüñÿ ñ ó÷åòîì âñåñòîðîííåãî
àíàëèçà ãîñóäàðñòâåííîé è âåäîì-
ñòâåííîé ñîöèàëüíîé ñòàòèñòèêè,
äàííûõ ýìïèðè÷åñêèõ ñîöèîëîãè-
÷åñêèõ èññëåäîâàíèé íà îñíîâå
äèíàìèêè ñîöèàëüíî-äåìîãðà-
ôè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, ïðîãíîçè-
ðóåìûõ òåíäåíöèé ðàçâèòèÿ ñîöè-
àëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè. 

Ïî íàøåìó ìíåíèþ, íåëüçÿ
íå ó÷èòûâàòü ïðîöåññû è çàêîíî-
ìåðíîñòè, îïðåäåëÿþùèå ïîòðåá-
íîñòè è âîçìîæíîñòè îáùåñòâà â
ñëîæèâøèõñÿ ôîðìàõ ïåíñèîííî-
ãî îáåñïå÷åíèÿ íàñåëåíèÿ, à òàêæå
îòâå÷àþùèå ïðåæäå âñåãî èíòåðå-
ñàì íûíåøíèõ è ïîòåíöèàëüíûõ
ïåíñèîíåðîâ.

Íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ ñî-
öèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé, äåìîã-
ðàôè÷åñêîé è ïðàâîâîé ïîëèòèêè
èõ ðàçâèòèÿ ÿâëÿþòñÿ êà÷åñòâåí-
íûìè õàðàêòåðèñòèêàìè îñîáîãî
ïåðèîäà, ÷òî íîñèò îáúåêòèâíûé
õàðàêòåð, à ãëóáèíà òàêîãî ñïàäà
ïðÿìî çàâèñèò îò ïðîâîäèìîé ãî-
ñóäàðñòâîì ýêîíîìè÷åñêîé è ñî-
öèàëüíîé ïîëèòèêè. Ïîíÿòíî, ÷òî
óðîâåíü è äèíàìèêà ðåàëüíûõ äî-
õîäîâ íàñåëåíèÿ â ðåøàþùåé ñòå-
ïåíè çàâèñÿò îò äèíàìèêè öåí íà
ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå (îáåñöå-
íåíèå íàöèîíàëüíîé âàëþòû), ñ
îäíîé ñòîðîíû, è óðîâíÿ íîìè-
íàëüíîé âåëè÷èíû çàðàáîòíîé
ïëàòû è äåíåæíûõ äîõîäîâ çàíÿ-
òûõ â ýêîíîìèêå, ïåíñèé è ïîñî-
áèé ïåíñèîíåðàì, èíâàëèäàì è
äðóãèì êàòåãîðèÿì ãðàæäàí –
ñ äðóãîé.

Ñðåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû
èíôëÿöèè â ðàçìåðå 25% è âûøå
ïðèâîäÿò ê ñíèæåíèþ ðåàëüíîé
çàðàáîòíîé ïëàòû â ñðåäíåãîäî-
âîì èñ÷èñëåíèè êàê ìèíèìóì íà
40%, ñîîòâåòñòâåííî, ñðåäíåìå-
ñÿ÷íûå òåìïû èíôëÿöèè â 20 è
áîëåå ïðîöåíòîâ- íà 20 è áîëåå
ïðîöåíòîâ, â 3-5% è ìåíåå ñîç-
äàþò îñíîâó äëÿ ðîñòà ðåàëüíîé

çàðàáîòíîé ïëàòû. Èç ýòîãî âûòå-
êàåò ñëåäóþùàÿ çàêîíîìåðíîñòü
- ïðè ïîâûøåíèè òåìïîâ èíôëÿ-
öèè ðåàëüíàÿ çàðàáîòíàÿ ïëàòà
ñîêðàùàåòñÿ, ïðè÷åì òåì áûñò-
ðåå, ÷åì ðàñòóò öåíû. Ïðè ñíèæå-
íèè òåìïîâ èíôëÿöèè òåìïû ïà-
äåíèÿ ðåàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû
ñîêðàùàþòñÿ, õàðàêòåðèçóþùèå è
äèíàìèêó óðîâíÿ ïîòðåáèòåëüñ-
êèõ öåí è ðåàëüíîé çàðàáîòíîé
ïëàòû çàíÿòûõ â ýêîíîìèêå, ïîäò-
âåðæäàþùèå óêàçàííóþ çàêîíî-
ìåðíîñòü.1

Êðîìå ýòîãî ñêëàäûâàåòñÿ
ðåçêîå ñâåðòûâàíèå ãîñóäàð-
ñòâåííîé ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè
ñîöèàëüíûõ ïðîãðàìì - ðàçâèòèÿ
íàðîäíîãî îáðàçîâàíèÿ, çäðàâî-
îõðàíåíèÿ, áûòîâîãî îáñëóæèâà-
íèÿ íàñåëåíèÿ, êóëüòóðû, ñîöè-
àëüíîãî è ðåàëüíî ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ãðàæäàí è äðóãèõ îò-
ðàñëåé ñîöèàëüíîé ñôåðû. «Àíà-
ëèç õîäà ýêîíîìè÷åñêèõ ïðåîáðà-
çîâàíèé ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî ñî-
öèàëüíûå ïîòåðè Ðîññèè çà ýòè
ãîäû äîñòèãëè êðèòè÷åñêîé âåëè-
÷èíû, ñîñòîÿíèå ñîöèàëüíîé ñôå-
ðû è êàæäîãî èç åå êîìïîíåíòîâ
îöåíèâàåòñÿ êàê ñîñòîÿíèå ãëóáî-
÷àéøåãî ñòðóêòóðíîãî êðèçèñà».2

Êðèòè÷åñêîå ñîöèàëüíî-ýêî-
íîìè÷åñêîå ïîëîæåíèå îáùåñòâà
ðåçêî îáîñòðÿåò ïðîáëåìû ïðå-
ñòàðåëûõ ãðàæäàí Ðîññèè è äðó-
ãèõ ãðóïï íàñåëåíèÿ, ïîòåðÿâøèõ
ïî òåì èëè èíûì ïðè÷èíàì òðó-
äîñïîñîáíîñòü, äëÿ êîòîðûõ ïåí-
ñèîííûå ïîñîáèÿ ÿâëÿþòñÿ åäèí-
ñòâåííûì èñòî÷íèêîì ñðåäñòâ
ñóùåñòâîâàíèÿ. Ïðè ýòîì ìû èñ-
õîäèì èç ïîëîæåíèÿ, ÷òî ïåíñèîí-
íîå îáåñïå÷åíèå ÿâëÿåòñÿ äîìè-
íèðóþùåé ôîðìîé ñîöèàëüíîé
ïîääåðæêè è ñîäåðæàíèÿ íåòðó-
äîñïîñîáíûõ ãðàæäàí, à îáåñïå-
÷åíèå íîðìàëüíîãî óðîâíÿ æèçíè
ýòèõ ÷ëåíîâ îáùåñòâà ïðåäñòàâ-
ëÿåòñÿ âàæíåéøåé îáùåñòâåííîé
çàäà÷åé ãîñóäàðñòâà.

Ó÷èòûâàÿ ðåçóëüòàòû èìåþ-
ùèõñÿ àíàëèòè÷åñêèõ ðàçðàáîòîê è
ìíåíèÿ èññëåäîâàòåëåé ïåíñèîí-
íûõ ïðîáëåì, óæå ê íàñòîÿùåìó
âðåìåíè ñ ïîëíûì îñíîâàíèåì
ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî äàëü-
íåéøåå ñòàíîâëåíèå è ðàçâèòèå
íåãîñóäàðñòâåííûõ ôîðì ïåíñè-
îííîãî îáåñïå÷åíèÿ ÿâëÿåòñÿ îä-

íèì èç íàèáîëåå ñòðàòåãè÷åñêè è
òàêòè÷åñêè ýôôåêòèâíûõ ñïîñî-
áîâ ðàçðåøåíèÿ ñîöèàëüíûõ
ïðîáëåì ïåíñèîííîãî êðèçèñà â
ñòðàíå è óæå â áëèæàéøåé ïåðñ-
ïåêòèâå ñëîæèâøàÿñÿ ñèñòåìà
íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ñìîæåò ïðè ñîîòâåò-
ñòâóþùåì îòíîøåíèè ê íåé ãîñó-
äàðñòâà (çàêîíîäàòåëüíûõ è èñ-
ïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ ãîñóäàð-
ñòâåííîé âëàñòè) ñòàòü ñóùåñò-
âåííûì äîïîëíåíèåì ê ãîñóäàð-
ñòâåííîé ñèñòåìå ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ãðàæäàí.

Ïðåäñòàâëÿåòñÿ î÷åâèäíûì,
÷òî â ðåçóëüòàòå îðãàíèçàöèè íå-
ãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ìîæåò áûòü äîñòèã-
íóòî ýôôåêòèâíîå ðåøåíèå öå-
ëîãî ðÿäà âàæíûõ ñîöèàëüíî-
ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîáëåì.

Ïî îáîáùåííîìó ìíåíèþ
ñïåöèàëèñòîâ â ýêñïåðòíîì îïðî-
ñå, ôîðìèðîâàíèå è ðàçâèòèå íå-
ãîñóäàðñòâåííûõ ôîðì äîïîëíè-
òåëüíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷å-
íèÿ (ñòðàõîâàíèÿ) ïîçâîëÿåò ðå-
øàòü ñëåäóþùèå çàäà÷è:

• ñóùåñòâåííîãî ïîâûøåíèÿ
æèçíåííîãî óðîâíÿ ïåíñèîíåðîâ –
ó÷àñòíèêîâ íåãîñóäàðñòâåííûõ
ïåíñèîííûõ ôîíäîâ è äðóãèõ êà-
òåãîðèé ãðàæäàí, îõâàòûâàåìûõ
äîïîëíèòåëüíûìè âèäàìè ïåí-
ñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ è ñòðàõî-
âàíèÿ, óëó÷øåíèÿ ñîöèàëüíîé
çàùèùåííîñòè ðàíåå çàíÿòûõ â
ýêîíîìèêå ñòðàíû, ñîêðàùåíèÿ
äèôôåðåíöèàöèè â äîõîäàõ ðà-
áîòíèêîâ â ïåðèîä èõ òðóäîâîé
äåÿòåëüíîñòè è ïîñëå óõîäà èõ íà
ïåíñèþ;

• çàèíòåðåñîâàííîãî ïðè-
âëå÷åíèÿ ïðåäïðèÿòèé (îðãàíè-
çàöèé) – ðàáîòîäàòåëåé è ðàñïî-
ëàãàåìûõ èìè ñâîáîäíûõ ôèíàí-
ñîâûõ ñðåäñòâ ê ôîðìèðîâàíèþ
äîïîëíèòåëüíûõ ïåíñèé ñâîèì
ðàáîòíèêàì, ñîçäàíèÿ çàèíòåðå-
ñîâàííîãî îòíîøåíèÿ ðàáîòíèêîâ
ê ñàìîîáåñïå÷åíèþ è ñàìîôè-
íàíñèðîâàíèþ ñâîèõ áóäóùèõ
ïåíñèé (â ðàìêàõ èíäèâèäóàëü-
íûõ ïåíñèîííûõ ñõåì);

• ñîäåéñòâèÿ ðåôîðìèðîâà-
íèþ ïåíñèîííûõ ëüãîò, ñâÿçàííûõ
ñ îñîáûìè óñëîâèÿìè òðóäà è
ïðîæèâàíèÿ â ñëîæíûõ ïðèðîä-
íî-êëèìàòè÷åñêèõ óñëîâèÿõ, îð-

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å

1 Ðîññèéñêèé ñòàòèñòè÷åñêèé åæåãîäíèê. Ì.: Ãîñêîìñòàò Ðîññèè, 2002.
2 Îñàä÷àÿ Ã.È. Ñîöèîëîãèÿ ñîöèàëüíîé ñôåðû. Ì.: Ñîþç, 1999, ñ. 20, 27, 51-52, 74.
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ãàíèçàöèè äîáðîâîëüíîãî (âîç-
ìîæíî, è îáÿçàòåëüíîãî) ïðîôåñ-
ñèîíàëüíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå-
÷åíèÿ (ñòðàõîâàíèÿ);

• áîëåå ãèáêîãî ó÷åòà îòðàñ-
ëåâûõ, òåððèòîðèàëüíûõ è âíóò-
ðèïðîèçâîäñòâåííûõ îñîáåííîñ-
òåé, à òàêæå èíäèâèäóàëüíûõ
çàïðîñîâ è îæèäàíèé ðàáîòíèêîâ
ïðè îïðåäåëåíèè ñóììàðíîãî
óðîâíÿ ìàòåðèàëüíîãî îáåñïå÷å-
íèÿ ïî îêîí÷àíèè òðóäîâîé äåÿ-
òåëüíîñòè;

• ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçî-
âàíèÿ «íàêîïèòåëüíîãî ýôôåê-
òà» îò èíâåñòèðîâàíèÿ ñðåäñòâ
ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé çà ñ÷åò
èõ êàïèòàëèçàöèè;

• èñïîëüçîâàíèÿ âëèÿíèÿ
ïåíñèîííûõ ïðîãðàìì (ïëàíîâ)
ïðåäïðèÿòèé (îðãàíèçàöèé), îò-
ðàñëåé íàðîäíîãî õîçÿéñòâà è ðå-
ãèîíîâ äëÿ áîëåå ýôôåêòèâíîãî
ðåøåíèÿ âîïðîñîâ çàíÿòîñòè è
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ýêîíîìè÷å-
ñêè àêòèâíîãî íàñåëåíèÿ;

• ðàçâèòèÿ ñîöèàëüíîãî
ïàðòíåðñòâà îðãàíîâ èñïîëíè-
òåëüíîé âëàñòè, ðàáîòîäàòåëåé è
ðàáîòíèêîâ;

• ïðèâëå÷åíèÿ ñâîáîäíûõ
ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèé (îðãàíèçà-
öèé) è íàñåëåíèÿ äëÿ ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ íà äîëãîñðî÷íîé îñíîâå
ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ è ïðîãðàìì ïîñðåä-
ñòâîì ðàçìåùåíèÿ â íèõ ïåíñèîí-
íûõ íàêîïëåíèé íåãîñóäàðñòâåí-
íûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ;

• ðàçâèòèÿ ðåãèîíàëüíûõ
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ ñ èñ-
ïîëüçîâàíèåì ñðåäñòâ îò çàêëþ-
÷åííûõ äîãîâîðîâ ïî îáÿçàòåëü-
íîìó ïåíñèîííîìó ñòðàõîâàíèþ.

Ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç äâóõ
ñèñòåì ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ
ãðàæäàí – ãîñóäàðñòâåííîé è íå-
ãîñóäàðñòâåííîé – ñ ó÷åòîì âðå-
ìåííîãî ôàêòîðà çíà÷èòåëüíî
îñëîæíåí òåì, ÷òî ôîðìèðîâàíèå
ôèíàíñîâîé áàçû ãîñóäàðñòâåí-
íûõ è íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèé
îñóùåñòâëÿåòñÿ â ðàçëè÷íûõ ðå-
æèìàõ. Òàê, áþäæåò ãîñóäàð-
ñòâåííîé ïåíñèîííîé ñèñòåìû
(áþäæåò Ïåíñèîííîãî ôîíäà
Ðîññèè) ñêëàäûâàåòñÿ íà îñíîâå
åæåãîäíûõ, ãàðàíòèðîâàííûõ ãî-
ñóäàðñòâîì ñòðàõîâûõ âçíîñîâ
îðãàíèçàöèé. Âî âòîðîì ñëó÷àå
ñðåäñòâàìè äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ è
âûïëàòû íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåí-

ñèé ìîãóò áûòü èñêëþ÷èòåëüíî
ðàíåå ñôîðìèðîâàííûå ïåíñèîí-
íûå íàêîïëåíèÿ – ýòî çíà÷èò, ÷òî
÷èñëî ïîëó÷àþùèõ íåãîñóäàð-
ñòâåííóþ ïåíñèþ ó÷àñòíèêîâ
ôîíäîâ è âåëè÷èíû èõ ïåíñèè
ñòðîãî ðåãëàìåíòèðîâàíû íàëè-
÷èåì ôàêòè÷åñêèõ ñðåäñòâ ïåí-
ñèîííîãî ðåçåðâà, à ïðè èõ èñ-
÷åðïàíèè íåãîñóäàðñòâåííîå
ïåíñèîííîå îáåñïå÷åíèå îáúåê-
òèâíî ïðåêðàùàåòñÿ.

Ñ ðàçâèòèåì ñèñòåìû íåãîñó-
äàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ ó ðàáîòîäàòåëåé è ðåãèî-
íàëüíûõ îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííî-
ãî óïðàâëåíèÿ ïîÿâëÿþòñÿ õîðî-
øèå îñíîâàíèÿ äëÿ ñîçäàíèÿ ìå-
õàíèçìîâ ãèáêîãî âëèÿíèÿ íà èñ-
ïîëüçîâàíèå çàíÿòûõ â ýêîíîìèêå,
íà ýêîíîìè÷åñêè àêòèâíîå íàñå-
ëåíèå â öåëîì è åãî ýôôåêòèâíóþ
çàíÿòîñòü. Ñîçäàíèå íåãîñóäàð-
ñòâåííûõ ôîðì ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ïðè ïðîôåññèîíàëü-
íîì è ýôôåêòèâíîì èõ èñïîëüçî-
âàíèè ìîæåò áûòü çíà÷èòåëüíûì
ôàêòîðîì ðàçâèòèÿ ñîöèàëüíîãî
ïàðòíåðñòâà ìåæäó ðàáîòîäàòåëÿ-
ìè è ðàáîòíèêàìè. Â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü ýòî îòíîñèòñÿ ê ïðåäïðèÿòè-
ÿì (îðãàíèçàöèÿì) è èõ îáúåäèíå-
íèÿì, ðàçðàáàòûâàþùèì è ðåàëè-
çóþùèì ïðîãðàììû îáÿçàòåëüíî-
ãî ïåíñèîííîãî ñòðàõîâàíèÿ è äî-
ïîëíèòåëüíîãî ïåíñèîííîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ ñâîèõ ðàáîòíèêîâ.

Ñîçäàíèå íåãîñóäàðñòâåí-
íûõ ôîðì ïåíñèîííîãî îáåñïå÷å-
íèÿ ïðè ïðîôåññèîíàëüíîì è
ýôôåêòèâíîì èõ èñïîëüçîâàíèè
ìîæåò áûòü çíà÷èòåëüíûì ôàê-
òîðîì ðàçâèòèÿ ñîöèàëüíîãî
ïàðòíåðñòâà ìåæäó ðàáîòîäàòå-
ëÿìè è ðàáîòíèêàìè. Â ïåðâóþ
î÷åðåäü ýòî îòíîñèòñÿ ê ïðåäïðèÿ-
òèÿì (îðãàíèçàöèÿì) è èõ îáú-
åäèíåíèÿì, ðàçðàáàòûâàþùèì è
ðåàëèçóþùèì ïðîãðàììû äîïîë-
íèòåëüíîãî è (èëè) îáÿçàòåëüíîãî
ïåíñèîííîãî ñòðàõîâàíèÿ ñâîèõ
ðàáîòíèêîâ.

Èññëåäîâàíèå íåãîñóäàð-
ñòâåííîé ñèñòåìû ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ïîêàçûâàåò, ÷òî îñ-
íîâíîé åå ñîñòàâëÿþùåé, îêàçû-
âàþùåé ðåøàþùåå âëèÿíèå íà
ðàçâèòèå â öåëîì, ÿâëÿþòñÿ îäíî-
êîðïîðàòèâíûå ïåíñèîííûå ôîí-
äû ðÿäà âåäóùèõ îáùåðîññèéñêèõ
êîìïàíèé. Îíè ñïåöèàëèçèðóþòñÿ
íà äîïîëíèòåëüíîì ïåíñèîííîì è

îáÿçàòåëüíîì ïåíñèîííîì ñòðà-
õîâàíèè, îáåñïå÷åíèè ðàáîòíèêîâ
óêàçàííûõ êîìïàíèé è ïðàêòè÷å-
ñêè çàêðûòû äëÿ ñòîðîííèõ âêëàä-
÷èêîâ - þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷å-
ñêèõ ëèö. Ó÷ðåäèòåëÿìè èõ ÿâëÿ-
þòñÿ êàê ìàòåðèíñêèå êîìïàíèè,
òàê è âõîäÿùèå â êîðïîðàöèè
ïðåäïðèÿòèÿ è îðãàíèçàöèè (ïåí-
ñèîííûå ôîíäû «Ãàçôîíä»,
«Ýëåêòðîýíåðãåòèêè», «ËÓÊîéë-
Ãàðàíò», «Ðîñòåëåêîì-Ãàðàíòèÿ»,
«Áëàãîñîñòîÿíèå» è äðóãèå), ïå-
ðåäàâøèå äëÿ îáðàçîâàíèÿ ôîí-
äîâ çíà÷èòåëüíûå ñóììû óñòàâ-
íûõ ñðåäñòâ è ïîýòîìó âëàäåþùèå
êîíòðîëüíûì êîëè÷åñòâîì ãîëî-
ñîâ â âûñøèõ îðãàíàõ óïðàâëåíèÿ
ôîíäàìè.

Êàê ïðàâèëî, òàêèå ôîíäû
íåðåäêî ñîçäàþòñÿ äëÿ êîíöåíò-
ðàöèè êàïèòàëà âõîäÿùèõ â íèõ
îðãàíèçàöèé. Îíè ðàñïîëàãàþò
íàèáîëåå êðóïíûìè ôèíàíñîâû-
ìè ñðåäñòâàìè è ïåíñèîííûìè
íàêîïëåíèÿìè, â íèõ ñîñðåäîòî-
÷åíî áîëüøîå êîëè÷åñòâî ó÷àñò-
íèêîâ - áóäóùèõ ïåíñèîíåðîâ.

Îñíîâíûìè ïåíñèîííûìè
ñõåìàìè, èñïîëüçóåìûìè ýòèìè
ôîíäàìè, ÿâëÿþòñÿ íàêîïèòåëüíûå,
ñ ïåðåäà÷åé è ó÷åòîì ïåíñèîí-
íûõ âçíîñîâ íà ñîëèäàðíûõ ñ÷å-
òàõ è âûïëàòîé ïîæèçíåííûõ
ïåíñèé. Óñòîé÷èâîñòü èõ ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ â ðåøàþùåé ñòåïåíè
îïðåäåëÿåòñÿ óñòîé÷èâîñòüþ
áèçíåñà êîðïîðàöèè â öåëîì.

Ìåíåå ðàçâèòûì ýëåìåíòîì
â ñèñòåìå íåãîñóäàðñòâåííîãî
ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ïðåä-
ñòàâëÿþòñÿ îäíîêîðïîðàòèâíûå
ïåíñèîííûå ôîíäû, ñîçäàííûå
íà áàçå îòäåëüíûõ êðóïíûõ è
ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé, ïåíñèîí-
íûå ôîíäû «ÀâòîÂÀÇ», «Ìîñ-
ïðîìñòðîé-ôîíä», «Ìîñýíåðãî»,
«Àëìàçíàÿ îñåíü», «Òåïëî»,
«Ìåãà» è ò.ï. Ôîðìû îðãàíèçà-
öèè è òåõíîëîãèè èõ ðàáîòû â îñ-
íîâíîì òàêèå æå, êàê è â îäíî-
êîðïîðàòèâíûõ ôîíäàõ êðóïíûõ
êîìïàíèé.

Àíàëîãè÷íà ñèòóàöèÿ è ñ
ìíîãîêîðïîðàòèâíûìè îòðàñëå-
âûìè ôîíäàìè (ïåíñèîííûå ôîí-
äû «Óãîëü», ÍÏÑÎ ìåòàëëóðãîâ,
àòîìíîé ïðîìûøëåííîñòè «Áëà-
ãî», îáîðîííûõ îòðàñëåé ïðî-
ìûøëåííîñòè «Îáîðîííî-ïðî-
ìûøëåííûé ôîíä», «ÍÏÔ Îáî-
ðîííî-ïðîìûøëåííîãî êîìïëåê-
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ñà» è äðóãèå), ó÷ðåäèòåëÿìè êîòî-
ðûõ ÿâëÿþòñÿ ïðåäïðèÿòèÿ îäíîé
îòðàñëè, íå èìåþùèå åäèíîé,
îáúåäèíÿþùåé èõ õîçÿéñòâåííîé
ñòðóêòóðû.

Â óêàçàííîé ãðóïïå ïåíñè-
îííûõ ôîíäîâ, êàê ñïðàâåäëèâî
îòìå÷àåòñÿ èññëåäîâàòåëÿìè,
êðàéíå âûñîêà çàâèñèìîñòü ðå-
çóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè ôîíäîâ
ïî íåãîñóäàðñòâåííîìó ïåíñèîí-
íîìó îáåñïå÷åíèþ îò ôèíàíñî-
âî-ýêîíîìè÷åñêîãî ïîëîæåíèÿ
èõ âêëàä÷èêîâ (îíè æå - è ó÷ðå-
äèòåëè), à òàêæå îò ïîëèòèêè ó÷-
ðåäèòåëåé â ñîâåòàõ ôîíäîâ ïî
èñïîëüçîâàíèþ èõ ðåñóðñîâ, â
òîì ÷èñëå â ôîðìèðîâàíèè è ðå-
àëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ñòðà-
òåãèè. Ïîýòîìó íå ñëó÷àéíî ìè-
ðîâàÿ ïðàêòèêà ñâèäåòåëüñòâóåò
î áàíêðîòñòâàõ çíà÷èòåëüíîãî
÷èñëà ÷àñòíûõ ôîíäîâ, ñôîðìè-
ðîâàííûõ íà áàçå îòäåëüíûõ
êîðïîðàöèé. Èçâåñòíû òàêèå ñëó-
÷àè è â íàøåé ïðàêòèêå, îñîáåí-
íî â ÷àñòè ïåíñèîííûõ ôîíäîâ,
ó÷ðåæäåííûõ ôèíàíñîâî-êðå-
äèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè (íàïðè-
ìåð, ïåíñèîííûå ôîíäû «Ãåð-
ìåñ-Ñîþç», Ïðîâîäîëüñòâåííî-
ãî áàíêà, «Ìåíàòåï» è ò.ï.).

Çíà÷èòåëüíóþ ãðóïïó ñîñòàâ-
ëÿþò ìíîãîêîðïîðàòèâíûå ðåãèî-
íàëüíûå íåãîñóäàðñòâåííûå ïåí-
ñèîííûå ôîíäû, îáðàçîâàííûå,
êàê ïðàâèëî, íà áàçå çíà÷èòåëüíî-
ãî ÷èñëà ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçà-
öèé ðàçëè÷íûõ ñôåð ýêîíîìèêè
êîíêðåòíîãî ðåãèîíà, - ïåíñèîííûå
ôîíäû «Èìïåðèÿ» (ã. Âîëãîãðàä),
«Ïîäîëüñêèé» (Ìîñêîâñêàÿ
îáëàñòü), «Òóëüñêèé» (ã. Òóëà),
«Ñåìåéíûé» (ã. Åêàòåðèíáóðã),
«Cèáèðñêèé ìåæðåãèîíàëüíûé»
(ã. Êðàñíîÿðñê) è ðÿä äðóãèõ. Â òà-
êèõ ôîíäàõ îñíîâíóþ ôèíàíñî-
âóþ íàãðóçêó ïî ôîðìèðîâàíèþ
ïåíñèé ó÷àñòíèêàì íåñóò âêëàä-
÷èêè - þðèäè÷åñêèå ëèöà (ïðåä-
ïðèÿòèÿ è îðãàíèçàöèè - ó÷ðåäè-
òåëè), õîòÿ äîïóñêàåòñÿ è âîçìîæ-
íîñòü ó÷àñòèÿ â íèõ ïðåäïðèÿòèé,
íå âõîäÿùèõ â ÷èñëî ó÷ðåäèòåëåé,
è îòäåëüíûõ ôèçè÷åñêèõ ëèö.
Ñðåäè ó÷ðåäèòåëåé òàêèõ ôîíäîâ
çà÷àñòóþ ïðèíèìàþò ó÷àñòèå è
îðãàíû èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè
ñîîòâåòñòâóþùåãî ðåãèîíà.

Íàçâàííàÿ ãðóïïà ôîíäîâ
õàðàêòåðèçóåòñÿ îñîáåííî áîëü-

øèì ðàçíîîáðàçèåì èñïîëüçóå-
ìûõ ôîðì îðãàíèçàöèè è òåõíî-
ëîãèè ðàáîòû. Çäåñü èñïîëüçóþò-
ñÿ ñàìûå ðàçëè÷íûå ïåíñèîííûå
ñõåìû è ïåíñèîííûå äîãîâîðû.
Ó÷èòûâàÿ ðàçâèòóþ «äèâåðñèôè-
êàöèþ» ó÷àñòíèêîâ íåãîñóäàð-
ñòâåííîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷å-
íèÿ â òàêèõ ñèñòåìàõ - âêëàä÷è-
êîâ, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñàìûå ðàç-
ëè÷íûå îòðàñëè ýêîíîìèêè, ïî-
ñòîÿííîå âíèìàíèå ê èõ äåÿòåëü-
íîñòè ðåãèîíàëüíûõ îðãàíîâ èñ-
ïîëíèòåëüíîé âëàñòè, îòêðûòîñòü
ðåçóëüòàòîâ ðàáîòû, óêàçàííûå
ôîíäû ïðèçíàþòñÿ íàèáîëåå
óñòîé÷èâûìè, äèíàìè÷íûìè è
ïåðñïåêòèâíûìè.

Ñóùåñòâåííóþ ðîëü íà ðûí-
êå óñëóã ïî íåãîñóäàðñòâåííîìó
ïåíñèîííîìó îáåñïå÷åíèþ ãðàæ-
äàí ïðîäîëæàþò èãðàòü ïåíñèîí-
íûå ôîíäû, ðàáîòàþùèå ïðàê-
òè÷åñêè òîëüêî ñ èíäèâèäóàëü-
íûìè âêëàä÷èêàìè (îòêðûòûå
ôîíäû). Íàèáîëåå èçâåñòíû èç
íèõ è îäíîâðåìåííî ÿâëÿþòñÿ
ñàìûìè ðàçâèòûìè ïåíñèîííûå
ôîíäû Ñáåðåãàòåëüíîãî áàíêà
Ðîññèè (ã. Ìîñêâà), «Êóáàíñêèé»
(ã. Êðàñíîäàð), «Òàãàíðîãñêèé»
(ã. Òàãàíðîã) è Ïåðâûé ïåíñèîí-
íûé ôîíä (ã. Ìîñêâà).

Ïîíÿòíî, ÷òî èñòî÷íèêîì ôè-
íàíñèðîâàíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ
ïåíñèé â ýòèõ ôîíäàõ ÿâëÿþòñÿ
èñêëþ÷èòåëüíî âçíîñû ôèçè÷å-
ñêèõ ëèö, ïðèìåíÿþòñÿ èíäèâè-
äóàëüíûå ïåíñèîííûå äîãîâîðû è
èíäèâèäóàëüíûé ó÷åò ïåíñèîí-
íûõ íàêîïëåíèé ñ èñïîëüçîâàíè-
åì èìåííûõ ïåíñèîííûõ ñ÷åòîâ.
Ñòàáèëüíîñòü èõ ðàáîòû â ïîëíîé
ìåðå çàâèñèò îò îáùåãî ôèíàíñî-
âîãî ïîëîæåíèÿ â ñòðàíå è ðå-
çóëüòàòîâ ðàáîòû êîíêóðèðóþùèõ
ñ ôîíäàìè ôèíàíñîâûõ ñòðóêòóð -
êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, ñòðàõîâûõ
êîìïàíèé, ïàåâûõ èíâåñòèöèîí-
íûõ ôîíäîâ è äðóãèõ.

Òàêèì îáðàçîì, îáùàÿ ñîâî-
êóïíîñòü íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåí-
ñèîííûõ ôîíäîâ ìîæåò áûòü
êëàññèôèöèðîâàíà ïî óêàçàííûì
ãðóïïàì, ÷òî è ïðåäñòàâëåíî â
ñõåìå ¹.1.

Âîçìîæíû, êîíå÷íî, è ðàç-
ëè÷íûå ïåðåõîäíûå òèïû ôîíäîâ
ñ ðàçíûì óðîâíåì ïðåîáëàäàíèÿ
òåõ èëè èíûõ ïðèçíàêîâ. Îäíàêî
äëÿ ïðàêòè÷åñêèõ öåëåé îðãàíè-
çàöèè ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ
ãðàæäàí ïðèâåäåííàÿ èõ êëàññè-
ôèêàöèÿ ïðåäñòàâëÿåòñÿ äîñòà-
òî÷íî ðåïðåçåíòàòèâíîé.

Î÷åâèäíûì ïðåäñòàâëÿåòñÿ
ïîëîæåíèå î òîì, ÷òî ãëàâíûì
îñíîâàíèåì äëÿ ïîñòðîåíèÿ
êîíêðåòíûõ ìîäåëåé îðãàíèçàöèè
è òåõíîëîãèè ðàáîòû ïåíñèîííûõ
ôîíäîâ ÿâëÿþòñÿ èñïîëüçóåìûå
èìè è âêëàä÷èêàìè ïåíñèîííûå
ñõåìû, óñòàíàâëèâàþùèå ñîãëàñ-
íî ñòàòüå 3 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà
«Î íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîí-
íûõ ôîíäàõ»3 «ñîâîêóïíîñòü óñ-
ëîâèé, îïðåäåëÿþùèõ ïîðÿäîê
ôîðìèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ íà-
êîïëåíèé è âûïëàò íåãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïåíñèé».

Ó÷èòûâàÿ îáùåñòâåííî-ñî-
öèàëüíóþ çíà÷èìîñòü ôîðìèðó-
þùåéñÿ îòå÷åñòâåííîé íåãîñóäà-
ðñòâåííîé ïåíñèîííîé ñèñòåìû,
ñóáúåêòîâ è ó÷àñòíèêîâ ýòîé ñèñ-
òåìû – íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåí-
ñèîííûõ ôîíäîâ, ïðåäïðèÿòèé è
îðãàíèçàöèé – âêëàä÷èêîâ ýòèõ
ôîíäîâ è èõ ó÷àñòíèêîâ, êîìïà-
íèé ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííûìè
àêòèâàìè, ñïåöäåïîçèòàðèåâ,
ñïåöèàëèçèðîâàííûõ àóäèòîð-
ñêèõ è àêòóàðíûõ îðãàíèçàöèé,
îáùåñòâåííûõ ôîðìèðîâàíèé
ïåíñèîííûõ ôîíäîâ – èõ äåÿ-
òåëüíîñòü ïîäëåæèò îñîáîìó ãî-
ñóäàðñòâåííîìó è êîðïîðàòèâíî-
ìó ðåãóëèðîâàíèþ. Àíàëèòèêàìè
ðàññìàòðèâàþòñÿ òðè óðîâíÿ ðå-
ãóëèðîâàíèÿ èõ äåÿòåëüíîñòè:

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å

3 Ôåäåðàëüíûé çàêîí îò 7 ìàÿ 1998 ã. ¹ 75-ÔÇ «Î íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäàõ».

Схема 1

Классификация пенсионных фондов в зависимости
от обслуживаемого контингента участников системы

негосударственного пенсионного обеспечения
Îäíîêîðïîðàòèâíûå ôîíäû êðóïíûõ êîìïàíèé Ìíîãîêîðïîðàòèâíûå îòðàñëåâûå
(êîðïîðàöèé, ôèíàíñîâî-ïðîìûøëåííûõ ãðóïï ïåíñèîííûå ôîíäû
è äðóãèõ îáúåäèíåíèé), êàê ïðàâèëî, ôåäåðàëüíîãî 
óðîâíÿ è îòäåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé (îðãàíèçàöèé)

Негосударственные пенсионные фонды
Ìíîãîêîðïîðàòèâíûå ðåãèîíàëüíûå Îòêðûòûå ïåíñèîííûå ôîíäû
ïåíñèîííûå ôîíäû



¹  1(19)-2005 Государственная политика 1 3

ÔÎÍÄÛ инвестиции

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Åи
• óðîâåíü ïðèíÿòèÿ ãîñóäàð-

ñòâåííûõ ðåøåíèé ñ îôîðìëåíè-

åì èõ ñîîòâåòñòâóþùèìè çàêîíî-

äàòåëüíûìè àêòàìè è ïîñòàíîâ-

ëåíèÿìè Ïðàâèòåëüñòâà (ìàêðî-

óðîâåíü);

• âîïðîñû ðåãóëèðîâàíèÿ,

íàõîäÿùèåñÿ â êîìïåòåíöèè ñïå-

öèàëüíî ñîçäàííîãî ãîñóäàð-

ñòâåííîãî èñïîëíèòåëüíîãî îðãà-

íà (â íàñòîÿùåå âðåìÿ – Ôåäå-

ðàëüíàÿ ñëóæáà ïî ôèíàíñîâûì

ðûíêàì), çàèíòåðåñîâàííûõ

ôåäåðàëüíûõ ìèíèñòåðñòâ è

âåäîìñòâ;

• êîðïîðàòèâíûé óðîâåíü, òî

åñòü óðîâåíü ðåãóëèðîâàíèÿ ñà-

ìèõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ.

Ïîíÿòíî, ÷òî ïðèíöèïèàëü-

íûå âîïðîñû äåÿòåëüíîñòè ñóáú-

åêòîâ íåãîñóäàðñòâåííîé ñèñòå-

ìû ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ

ãðàæäàí ðåøàþòñÿ çàêîíîäà-

òåëüñòâîì Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-

öèè. Èìåííî íà ýòîì óðîâíå îï-

ðåäåëÿþòñÿ ñîäåðæàíèå äåÿ-

òåëüíîñòè íåãîñóäàðñòâåííûõ

ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, èõ ïðàâîâîé

ñòàòóñ, îáÿçàííîñòè è îòâåòñòâåí-

íîñòü, ïîðÿäîê âçàèìîäåéñòâèÿ ñ

ó÷àñòíèêàìè ïðàâîîòíîøåíèé.

Çàêîíîäàòåëüíî ðåãóëèðóþòñÿ

ïðîöåññ ñîçäàíèÿ ïåíñèîííûõ

ôîíäîâ, èõ ãîñóäàðñòâåííîé ðå-

ãèñòðàöèè è ëèöåíçèðîâàíèÿ,

ïðàâèëà ðåîðãàíèçàöèè è ëèêâè-

äàöèè. Óñòàíàâëèâàþòñÿ îðãàíû

èõ óïðàâëåíèÿ, îïðåäåëÿþòñÿ

ñîñòàâ è ïîðÿäîê ôîðìèðîâàíèÿ

ñîáñòâåííîãî èìóùåñòâà êàê

þðèäè÷åñêîãî ëèöà, ïðàâèëà åãî

èñïîëüçîâàíèÿ, ïîðÿäîê ó÷åòà è

îò÷åòíîñòè.

Âñå ýòè âîïðîñû íàøëè ñâîå

íîðìàòèâíîå ðàçðåøåíèå â âû-

øåíàçâàííîì Ôåäåðàëüíîì çà-

êîíå îò 7 ìàÿ 1998 ã. ¹ 75-ÔÇ

«Î íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîí-

íûõ ôîíäàõ».

Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå è ïî-

âûøåíèå ðîëè íåãîñóäàðñòâåí-

íûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ ïðÿìî

óâÿçûâàåòñÿ ñ ïðîâîäèìûì â

Ðîññèè øèðîêîìàñøòàáíûì ðå-

ôîðìèðîâàíèåì íàöèîíàëüíîé

ïåíñèîííîé ñèñòåìû â ñâÿçè ñ èõ

ïðèâëå÷åíèåì ê ðåøåíèþ íîâûõ,

êðàéíå âàæíûõ çàäà÷ ïåíñèîííî-

ãî îáåñïå÷åíèÿ íàñåëåíèÿ, ïðå-

äóñìîòðåííûõ â Ôåäåðàëü-

íîì çàêîíå îò 10 ÿíâàðÿ 2003 ã.

¹ 14-ÔÇ «Î âíåñåíèè èçìåíå-

íèé è äîïîëíåíèé â Ôåäåðàëü-
íûé çàêîí «Î íåãîñóäàðñòâåííûõ
ïåíñèîííûõ ôîíäàõ».

Â ÷àñòíîñòè, â ñîîòâåòñòâèè ñ
íîðìàìè ýòîãî Çàêîíà çíà÷èòåëü-
íî ðàñøèðÿåòñÿ ñôåðà èõ äåÿ-
òåëüíîñòè, êîòîðàÿ ïðåäñòàâëÿåò-
ñÿ ñëåäóþùèìè èñêëþ÷èòåëüíû-
ìè èõ âèäàìè:

• äåÿòåëüíîñòüþ ïî íåãîñó-
äàðñòâåííîìó ïåíñèîííîìó
îáåñïå÷åíèþ ó÷àñòíèêîâ â ñîîò-
âåòñòâèè ñ äîãîâîðàìè íåãîñó-
äàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ;

• äåÿòåëüíîñòüþ â êà÷åñòâå
ñòðàõîâùèêà ïî îáÿçàòåëüíîìó
ïåíñèîííîìó ñòðàõîâàíèþ â ñî-
îòâåòñòâèè ñ Ôåäåðàëüíûì çàêî-
íîì îò 15.12.01 ã. ¹ 167-ÔÇ «Îá
îáÿçàòåëüíîì ïåíñèîííîì ñòðà-
õîâàíèè â Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè» è äîãîâîðàìè îá îáÿçàòåëü-
íîì ïåíñèîííîì ñòðàõîâàíèè;

• äåÿòåëüíîñòüþ â êà÷åñòâå
ñòðàõîâùèêà ïî ïðîôåññèîíàëü-
íîìó ïåíñèîííîìó ñòðàõîâàíèþ â
ñâÿçè ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ôåäå-
ðàëüíûì çàêîíîì è äîãîâîðàìè î
ñîçäàíèè ïðîôåññèîíàëüíûõ
ïåíñèîííûõ ñèñòåì.

Çàêîí îïðåäåëÿåò ñîäåðæà-
íèå óêàçàííûõ âèäîâ äåÿòåëü-
íîñòè, êàê ýòî ïîêàçàíî íà ïðèâå-
äåííîé ñõåìå 2.

Äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ óêàçàí-
íûõ âèäîâ äåÿòåëüíîñòè ôîíäû
ïîëó÷àþò â ïîðÿäêå, ïðåäóñìîò-
ðåííîì çàêîíîäàòåëüñòâîì Ðîñ-

ñèéñêîé Ôåäåðàöèè, åäèíóþ ëè-
öåíçèþ íà îñóùåñòâëåíèå äåÿ-
òåëüíîñòè ïî ïåíñèîííîìó îáåñ-
ïå÷åíèþ è ïåíñèîííîìó ñòðàõî-
âàíèþ. Ïðè ýòîì îíè äîëæíû ñî-
îòâåòñòâîâàòü åäèíûì òðåáîâà-
íèÿì, ïðèìåíÿåìûì ê èõ ðóêîâî-
äèòåëÿì, è âåëè÷èíå äåíåæíîé
îöåíêè èìóùåñòâà äëÿ îáåñïå÷å-
íèÿ óñòàâíîé äåÿòåëüíîñòè.

Èç ýòîãî âûòåêàåò, ÷òî
âïðåäü ïîä äåÿòåëüíîñòüþ ôîí-
äîâ ïîäðàçóìåâàåòñÿ âûïîëíå-
íèå âñåõ òðåõ, óêàçàííûõ â ñõå-
ìå 2 ôóíêöèé, ÷òî íåëüçÿ ïðè-
çíàòü ïðèåìëåìûì. Íà íàø
âçãëÿä, áîëåå ïðàâèëüíîé ìî-
äåëüþ áûëà áû âîçìîæíîñòü âû-
ïîëíåíèÿ ëþáîé èç óêàçàííûõ
ôóíêöèé ñàìîñòîÿòåëüíî, ñ ïðè-
ìåíåíèåì äèôôåðåíöèðîâàííûõ
òðåáîâàíèé ê ôîíäàì ñ ðàçëè÷-
íîé èõ ñïåöèàëèçàöèåé. Òåì áî-
ëåå ÷òî àíàëèçèðóåìûì Çàêîíîì
ïðÿìî ïðåäóñìîòðåíî íåçàâèñè-
ìîå äðóã îò äðóãà îñóùåñòâëåíèå
äåÿòåëüíîñòè ïî íåãîñóäàðñòâåí-
íîìó ïåíñèîííîìó îáåñïå÷åíèþ,
â êà÷åñòâå ñòðàõîâùèêà ïî îáÿçà-
òåëüíîìó ïåíñèîííîìó ñòðàõîâà-
íèþ è ïî ïðîôåññèîíàëüíîìó
ïåíñèîííîìó ñòðàõîâàíèþ.

Ïðèíöèïèàëüíî âàæíî, ÷òî
çàêîíîäàòåëüíî îïðåäåëåí ñî-
ñòàâ ñóáúåêòîâ è ó÷àñòíèêîâ ïðà-
âîîòíîøåíèé ïî óêàçàííûì âè-
äàì äåÿòåëüíîñòè. Â ÷àñòíîñòè, ê
ïåðâûì îòíåñåíû íåãîñóäàð-
ñòâåííûå ïåíñèîííûå ôîíäû,

Схема 2
Базовые элементы деятельности 

негосударственных пенсионных фондов
(â ñîîòâåòñòâèè ñ Ôåäåðàëüíûì çàêîíîì «Î âíåñåíèè èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé

â Ôåäåðàëüíûé çàêîí «Î íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäàõ»)

Негосударственный пенсионный фонд

Аккумулирование пенсионных взносов

Размещение и организация пенсионных взносов

Негосударственное пенсионное
обеспечение участников

(осуществляется
на добровольных началах)

Ó÷åò ïåíñèîííûõ îáÿçàòåëüñòâ ôîíäà, íàçíà÷åíèå è âûïëàòà

íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèé ó÷àñòíèêàì ôîíäà

Àêêóìóëèðîâàíèå ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé

Îðãàíèçàöèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé

Деятельность в качестве

страховщика по обязательному

пенсионному страхованию

Ó÷åò ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé çàñòðàõîâàííûõ ëèö 

Íàçíà÷åíèå è âûïëàòà íàêîïèòåëüíîé ÷àñòè òðóäîâîé ïåíñèè

çàñòðàõîâàííûì ëèöàì

Àêêóìóëèðîâàíèå ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé

Ó÷åò ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé çàñòðàõîâàííûõ ëèö

Деятельность в качестве
страховщика

по профессиональному
пенсионному страхованию

Íàçíà÷åíèå è âûïëàòà ïðîôåññèîíàëüíûõ ïåíñèé

çàñòðàõîâàííûì ëèöàì 

(ðåãóëèðóåòñÿ ñïåöèàëüíûì ôåäåðàëüíûì çàêîíîì)
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ÔÎÍÄÛ инвестициии
Ïåíñèîííûé ôîíä Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè, ñïåöèàëèçèðîâàí-
íûå äåïîçèòàðèè, óïðàâëÿþùèå
êîìïàíèè, âêëàä÷èêè, ó÷àñòíèêè,
çàñòðàõîâàííûå ëèöà è ñòðàõîâà-
òåëè, à êî âòîðûì – áðîêåðû, êðå-
äèòíûå îðãàíèçàöèè, à òàêæå
äðóãèå îðãàíèçàöèè, âîâëå÷åííûå
â ïðîöåññ ðàçìåùåíèÿ ñðåäñòâ
ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ è èíâåñòè-
ðîâàíèÿ ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ íà-
êîïëåíèé. Î÷åâèäíî, ÷òî â ïåð-
âîì ñëó÷àå áûëî áû öåëåñîîá-
ðàçíåå îïðåäåëèòü ñóáúåêòîâ
ïðàâîîòíîøåíèé ðàçäåëüíî â
ïðèìåíåíèè ê äåÿòåëüíîñòè ïî
íåãîñóäàðñòâåííîìó ïåíñèîííî-
ìó îáåñïå÷åíèþ è îáÿçàòåëüíîìó
ïåíñèîííîìó ñòðàõîâàíèþ.

Â ñâÿçè ñ ðàñøèðåíèåì âè-
äîâ äåÿòåëüíîñòè íåãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ ñó-
ùåñòâåííûì îáðàçîì óâåëè÷èâà-
åòñÿ çàêîíîäàòåëüíî óñòàíàâëè-
âàåìûé ñîñòàâ âûïîëíÿåìûõ èìè
ôóíêöèé è îáÿçàííîñòåé, ïðåäó-
ñìàòðèâàåòñÿ ðàçðàáîòêà, ïîìè-
ìî Ïåíñèîííûõ ïðàâèë ôîíäà
(êàê ýòî áûëî ðàíåå), åãî Ñòðàõî-
âûõ ïðàâèë, îïðåäåëÿþùèõ ïî-
ðÿäîê è óñëîâèÿ èñïîëíåíèÿ
ôîíäîì îáÿçàòåëüñòâ ïî äîãîâî-
ðàì îá îáÿçàòåëüíîì ïåíñèîííîì
ñòðàõîâàíèè, óñòàíàâëèâàþòñÿ
ïðàâà è îáÿçàííîñòè çàñòðàõî-
âàííûõ ëèö è ñòðàõîâàòåëåé, îï-
ðåäåëÿþòñÿ ïîðÿäîê ôîðìèðîâà-
íèÿ è çàùèòû ñðåäñòâ ïåíñèîí-
íûõ íàêîïëåíèé ïî îáÿçàòåëüíî-
ìó ïåíñèîííîìó ñòðàõîâàíèþ,
óñèëèâàþòñÿ òðåáîâàíèÿ ê àêòó-
àðíîìó è àóäèòîðñêîìó îöåíèâà-
íèþ äåÿòåëüíîñòè ôîíäîâ.

Çíà÷èòåëüíî óñèëåíû ïî
ñðàâíåíèþ ñ ðåäàêöèåé Ôåäå-
ðàëüíîãî çàêîíà îò 7 ìàÿ 1998 ã.
«Î íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîí-
íûõ ôîíäàõ» íîðìàòèâíûå òðå-
áîâàíèÿ ê ðàçìåùåíèþ ñðåäñòâ
ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ (ïðèìåíè-
òåëüíî ê íåãîñóäàðñòâåííîìó
ïåíñèîííîìó îáåñïå÷åíèþ), ââå-
äåíû òðåáîâàíèÿ ê èíâåñòèðîâà-
íèþ ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ íàêîï-
ëåíèé (ïðèìåíèòåëüíî ê îáÿçà-
òåëüíîìó ïåíñèîííîìó ñòðàõîâà-
íèþ è ïðîôåññèîíàëüíîìó ïåí-
ñèîííîìó ñòðàõîâàíèþ). Ïðè ýòîì
ïåðåäà÷à ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ
íàêîïëåíèé óïðàâëÿþùèì êîì-
ïàíèÿì ïðîèçâîäèòñÿ ôîíäàìè
èñêëþ÷èòåëüíî íà îñíîâàíèè äî-

ãîâîðîâ äîâåðèòåëüíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ. Ââåäåíà â äåéñòâèå ñïå-
öèàëüíàÿ ãëàâà «Îñîáåííîñòè
äåÿòåëüíîñòè ïî ôîðìèðîâàíèþ
è èíâåñòèðîâàíèþ ïåíñèîííûõ
íàêîïëåíèé» (òðåáîâàíèÿ ê ôîí-
äàì, îñóùåñòâëÿþùèì äåÿòåëü-
íîñòü ïî îáÿçàòåëüíîìó ïåíñèîí-
íîìó ñòðàõîâàíèþ, â ÷àñòè ðàç-
ìåùåíèÿ ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ è
èíâåñòèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ íà-
êîïëåíèé, à òàêæå îáåñïå÷åíèÿ
ãàðàíòèé èõ ñîõðàííîñòè ðàñ-
ñìàòðèâàþòñÿ íèæå).

Òàêèì îáðàçîì, ïðèíÿòûé â
2003 ãîäó Ôåäåðàëüíûé çàêîí îò
10.01.2003 ã. ¹ 14-ÔÇ, ïî îïðåäå-
ëåíèþ, ðåãóëèðóåò ïðàâîâûå, ýêî-
íîìè÷åñêèå è ñîöèàëüíûå îòíî-
øåíèÿ, âîçíèêàþùèå ïðè ñîçäà-
íèè íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîí-
íûõ ôîíäîâ è îñóùåñòâëåíèè èìè
ñîîòâåòñòâóþùåé äåÿòåëüíîñòè, à
òàêæå óñòàíàâëèâàåò îñíîâíûå
ïðèíöèïû ãîñóäàðñòâåííîãî êîíò-
ðîëÿ çà èõ ôóíêöèîíèðîâàíèåì.

Âìåñòå ñ òåì èññëåäîâàòåëÿ-
ìè è ñïåöèàëèñòàìè, íåñìîòðÿ íà
äîñòàòî÷íî âûñîêèé óðîâåíü ðàç-
âèòîñòè çàêîíîäàòåëüíîé áàçû,
ðåãóëèðóþùåé äåÿòåëüíîñòü ïåí-
ñèîííûõ ôîíäîâ, ïðèçíàåòñÿ, è ñ
ýòèì íåëüçÿ íå ñîãëàñèòüñÿ, ôàêò
îïðåäåëåííîé íåçàâåðøåííîñòè
íîðìàòèâíûõ îñíîâ â ýòîé ñôåðå.
Ðå÷ü èäåò, ïðåæäå âñåãî, î íåîá-
õîäèìîñòè ðàçðàáîòêè è ïðèíÿòèÿ
áîëåå îáùåãî çàêîíîäàòåëüíîãî
àêòà – î íåãîñóäàðñòâåííîì ïåí-
ñèîííîì îáåñïå÷åíèè â Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè.

Òàêàÿ ïîñòàíîâêà âîïðîñà
îáîñíîâûâàåòñÿ òåì, ÷òî óæå â
íàñòîÿùåå âðåìÿ òàêèå óñëóãè
ïîìèìî ïåíñèîííûõ ôîíäîâ îêà-
çûâàþòñÿ ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿ-
ìè (ñòðàõîâàíèå ïåíñèé), ôèíàí-
ñîâî-êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè
(áàíêîâñêèå ïåíñèîííûå âêëàäû),
íåïîñðåäñòâåííî ïðåäïðèÿòèÿìè
è îðãàíèçàöèÿìè (â âèäå ïîæèç-
íåííîé ìàòåðèàëüíîé ïîìîùè èõ
áûâøèì ðàáîòíèêàì), ìåñòíûìè
îðãàíàìè ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè
(çà ñ÷åò áþäæåòîâ ñóáúåêòîâ Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè è ñðåäñòâ
ìåñòíûõ áþäæåòîâ). Òðåáóåòñÿ
òàêæå çàêîíîäàòåëüíî îïðåäå-
ëèòü ñôåðó äåéñòâèÿ íåãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ñèñòåì, èõ
âçàèìîäåéñòâèå ñ ñèñòåìàìè ãî-
ñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî

îáåñïå÷åíèÿ è òðóäîâûõ ïåíñèé,
âèäû è ñòðóêòóðó íåãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïåíñèé, óñëîâèÿ è ïî-
ðÿäîê èõ íàçíà÷åíèÿ, ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ è âûïëàòû, äðóãèå âî-
ïðîñû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðîñ-
ñèéñêîé íåãîñóäàðñòâåííîé ïåí-
ñèîííîé ñèñòåìû.

Ïî ìíåíèþ àâòîðà, ê íàñòîÿ-
ùåìó âðåìåíè ñëîæèëèñü íåîá-
õîäèìûå ïðåäïîñûëêè äëÿ ðàç-
ðàáîòêè ïåðñïåêòèâíûõ ñèñòåì-
íûõ äîêóìåíòîâ – êîíöåïöèè è
ïðîãðàììû ñðåäíå– è äîëãîñðî÷-
íîãî ðàçâèòèÿ â Ðîññèè íåãîñóäàð-
ñòâåííîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷å-
íèÿ, ÷òî äèêòóåòñÿ íåîáõîäè-
ìîñòüþ àêòèâíîãî ñîâåðøåíñòâî-
âàíèÿ òåîðåòè÷åñêîãî, ìåòîäè÷åñ-
êîãî è ïðàêòè÷åñêîãî íàïðàâëåíèé
â äåÿòåëüíîñòè ïî íåãîñóäàð-
ñòâåííîìó ïåíñèîííîìó îáåñïå-
÷åíèþ íàñåëåíèÿ, îñóùåñòâëÿå-
ìîé îòíîñèòåëüíî íîâûì, ïåðñ-
ïåêòèâíûì è áûñòðî ðàçâèâàþ-
ùèìñÿ ðûíî÷íûì ñîöèàëüíûì
èíñòèòóòîì – íåãîñóäàðñòâåííûìè
ïåíñèîííûìè ôîíäàìè.

Óêàçàííàÿ òî÷êà çðåíèÿ ðàç-
äåëÿåòñÿ è Ôåäåðàëüíîé ñëóæ-
áîé ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì. Íå-
îáõîäèìî â êðàò÷àéøèå ñðîêè
ðàçðàáîòàòü êîíöåïöèþ ðàçâèòèÿ
â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ íåãîñó-
äàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ, ó÷èòûâàþùóþ ñîöèàëü-
íûå, ôèíàíñîâûå, ïðàâîâûå, ìå-
òîäîëîãè÷åñêèå îñîáåííîñòè
äàííîãî èíñòèòóòà, ñîäåðæàùóþ
ïðåäëîæåíèÿ ïî ðàçâèòèþ è ñî-
âåðøåíñòâîâàíèþ ôîðì è ìåòî-
äîâ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðî-
âàíèÿ äåÿòåëüíîñòè ôîíäîâ è óï-
ðàâëÿþùèõ êîìïàíèé êàê íà ôå-
äåðàëüíîì, òàê è íà ðåãèîíàëü-
íîì óðîâíÿõ.

Â ðàìêàõ óêàçàííûõ äîêó-
ìåíòîâ äîëæíû áûòü ïðîàíàëè-
çèðîâàíû äåéñòâóþùèå â ñòðàíå
ìîäåëè íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåí-
ñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ è ïîäãî-
òîâëåíû îáîñíîâàíèÿ ïî èõ ñî-
âåðøåíñòâîâàíèþ, îïðåäåëåíû
èõ ìåñòî â ðåôîðìèðóåìîé ïåí-
ñèîííîé ñèñòåìå, ïðèîðèòåòû è
ýòàïû ðàçâèòèÿ, ïðèíöèïû è ìå-
õàíèçìû åãî ãîñóäàðñòâåííîé
ïîääåðæêè.

Îäíà èç ãëàâíûõ çàäà÷ ãîñó-
äàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ äå-
ÿòåëüíîñòè ñóáúåêòîâ ñèñòåìû
íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Å
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ÔÎÍÄÛ инвестиции

Ï Å Í Ñ Î Í Í Û Åи
îáåñïå÷åíèÿ – ñîçäàíèå óñëîâèé,
êîòîðûå â íàèáîëüøåé ñòåïåíè
ñïîñîáñòâóþò ñòàáèëüíîé è
óñòîé÷èâîé ðàáîòå ñèñòåìû, â
îñîáåííîñòè ïåíñèîííûõ ôîíäîâ
êàê ñïåöèàëüíûõ ñîöèàëüíî-ôè-
íàíñîâûõ èíñòèòóòîâ. Ïî ñóùåñò-
âó ðå÷ü èäåò î ôîðìèðîâàíèè
íàèáîëåå áëàãîïðèÿòíîé îáùåñò-
âåííîé è ôèíàíñîâî-ýêîíîìè-
÷åñêîé ñðåäû äëÿ ðàçâèòèÿ ñèñ-
òåìû íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåí-
ñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ.

Çàèíòåðåñîâàííîñòü îáùåñò-
âà è ãîñóäàðñòâà â óêðåïëåíèè è
äàëüíåéøåì ðàçâèòèè ýòîé ñèñ-
òåìû ìîæåò áûòü ðåàëèçîâàíà
ðàçëè÷íûìè ñïîñîáàìè ñòèìóëè-
ðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè â ýòîé
ñôåðå.

Îäíèì èç âàæíûõ ìåòîäîâ
ðåøåíèÿ ýòîãî âîïðîñà ÿâëÿåòñÿ
ïîñëåäîâàòåëüíîå ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèå íîðìàòèâíî-çàêîíî-
äàòåëüíîé áàçû, â ìàêñèìàëüíîé
ñòåïåíè ñïîñîáñòâóþùåé äåÿ-
òåëüíîñòè ñóáúåêòîâ è ó÷àñòíèêîâ
óêàçàííîé ñèñòåìû. Ýòî îçíà÷àåò,
÷òî äîëæíû áûòü ïðèíÿòû òàêèå
íîðìû, ðåãóëèðóþùèå ïîâåäåíèå
ó÷ðåäèòåëåé ïåíñèîííûõ ôîí-
äîâ, ïðåäïðèÿòèé (îðãàíèçàöèé)
è íàñåëåíèÿ – âêëàä÷èêîâ ôîí-
äîâ è èõ ó÷àñòíèêîâ, ñàìèõ ïåí-
ñèîííûõ ôîíäîâ, óïðàâëÿþùèõ
êîìïàíèé è ò.ä., êîòîðûå áû íå
ïðåïÿòñòâîâàëè, à ñïîñîáñòâîâà-
ëè óñèëåíèþ èõ èíòåðåñîâ â ðå-
øåíèè ãëàâíîé çàäà÷è - óâåëè-
÷åíèÿ ìàñøòàáîâ è äàëüíåéøåãî
ïîâûøåíèÿ òåìïîâ ðàçâèòèÿ è
ýôôåêòèâíîñòè äîïîëíèòåëüíîãî
ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ.

Âàæíîé ôîðìîé ñòèìóëèðî-
âàíèÿ äåÿòåëüíîñòè â ýòîé îáëàñ-
òè ÿâëÿåòñÿ ôîðìèðîâàíèå îáùå-
ñòâîì è ãîñóäàðñòâîì äîñòàòî÷íî
ïðèâëåêàòåëüíîãî äëÿ íàñåëåíèÿ
èìèäæà åãî ó÷àñòíèêîâ è, ïðåæäå
âñåãî, íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñè-
îííûõ ôîíäîâ. Ïîýòîìó äîëæíû
áûòü äîñòàòî÷íî îïðåäåëåííûìè
è áëàãîæåëàòåëüíûìè îòíîøåíèå
è ïîëèòèêà èñïîëíèòåëüíûõ îð-
ãàíîâ ôåäåðàëüíîé è ðåãèîíàëü-
íîé âëàñòè, ñðåäñòâ ìàññîâîé èí-
ôîðìàöèè è äðóãèõ îáùåñòâåí-
íûõ èíñòèòóòîâ ê ýòèì îðãàíèçà-
öèÿì. Íåîáõîäèìî ñóùåñòâåííî
ðàçâèòü è êà÷åñòâåííî óëó÷øèòü
èíôîðìàöèîííóþ áàçó ïî ýòîìó
âîïðîñó ñ èçëîæåíèåì ïîëîæè-

òåëüíûõ ìîìåíòîâ òàêîé ôîðìû
ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ.

È, êîíå÷íî, ðåøàþùóþ ðîëü
ñðåäè ôîðì è ìåòîäîâ ñòèìóëè-
ðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè â íåãîñóäàð-
ñòâåííîì ñåêòîðå ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ãðàæäàí äîëæíà îò-
âîäèòüñÿ ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñ-
êèì ñòèìóëàì â ðàìêàõ îïòèìèçà-
öèè íàëîãîîáëîæåíèÿ â ïðîöåññå
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ýòîãî ñåêòîðà è
ïðèìåíèòåëüíî êî âñåì ó÷àñòíè-
êàì ïðîöåññà. È â ýòîì ñìûñëå
êðàéíå âàæíûìè ïðåäñòàâëÿþòñÿ
ïîëîæåíèÿ Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà
«Î âíåñåíèè èçìåíåíèé è äîïîë-
íåíèé â Ôåäåðàëüíûé çàêîí
«Î íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîí-
íûõ ôîíäàõ» î òîì, ÷òî ãîñóäàð-
ñòâî ñòèìóëèðóåò áîëåå àêòèâíîå
ó÷àñòèå ôîíäîâ, ãðàæäàí è ðàáî-
òîäàòåëåé â äîáðîâîëüíîì ïåíñè-
îííîì îáåñïå÷åíèè ïóòåì ïðåäîñ-
òàâëåíèÿ èì ëüãîò ïî óïëàòå íàëî-
ãîâ è ñáîðîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ çàêî-
íîäàòåëüñòâîì Ðîññèéñêîé Ôå-
äåðàöèè î íàëîãàõ è ñáîðàõ
(ñòàòüÿ 36. «Íàëîãîâûé ðåæèì» â
ðåäàêöèè íàçâàííîãî çàêîíà).

Óêàçàííàÿ ïðîáëåìà èìååò
ìíîãîñòîðîííèé õàðàêòåð è êàñà-
åòñÿ âñåõ ó÷àñòíèêîâ ïðîöåññà –
ó÷ðåäèòåëåé, âêëàä÷èêîâ, ó÷àñò-
íèêîâ, ïåíñèîííûõ ôîíäîâ è èõ
óïðàâëÿþùèõ.

Íà ýòàïå ñáîðà (âíåñåíèÿ)
ïåíñèîííûõ âçíîñîâ, ÿâëÿþùåì-
ñÿ íàèáîëåå âàæíûì äëÿ ñòà-
áèëüíîãî è äèíàìè÷íîãî ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ ñîçäàâàåìûõ íåãîñó-
äàðñòâåííûõ ñèñòåì ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ ãðàæäàí, íåïîñðåä-
ñòâåííûìè çàèíòåðåñîâàííûìè â
ñòèìóëèðîâàíèè ýêîíîìè÷åñêèìè
ñóáúåêòàìè ÿâëÿþòñÿ ïðåäïðèÿ-
òèÿ (îðãàíèçàöèè) – âêëàä÷èêè,
ïåðå÷èñëÿþùèå âçíîñû çà ñâîèõ
ðàáîòíèêîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ çà-
êëþ÷åííûìè ñ ôîíäàìè ïåíñè-
îííûìè äîãîâîðàìè, è ôèçè÷åñ-
êèå ëèöà, âíîñÿùèå âçíîñû â
ñâîþ ïîëüçó (ëèáî â ïîëüçó
òðåòüèõ ëèö). Ïîýòîìó ïðîáëåìà
çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, êàê ñäåëàòü
ïðèâëåêàòåëüíûìè äëÿ íèõ âëî-
æåíèÿ ñðåäñòâ â äîïîëíèòåëüíîå
ïåíñèîííîå îáåñïå÷åíèå, çàèíòå-
ðåñîâàòü èõ â ïåðå÷èñëåíèè ïåí-
ñèîííûõ âçíîñîâ â íåãîñóäàð-
ñòâåííûå ïåíñèîííûå ôîíäû.

Îäíîâðåìåííî ðåøàåòñÿ è
âòîðîé ïî âàæíîñòè âîïðîñ –

ôîðìèðîâàíèå çíà÷èòåëüíûõ èí-
âåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ äëÿ ðàç-
ìåùåíèÿ (ðåèíâåñòèðîâàíèÿ) èõ â
ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó, è ñ ïî-
ìîùüþ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ ãîñó-
äàðñòâî ñìîæåò íå òîëüêî ðåôîð-
ìèðîâàòü ïåíñèîííóþ ñèñòåìó, íî
è ñòèìóëèðîâàòü íàöèîíàëüíûé
èíâåñòèöèîííûé ïðîöåññ.

Âìåñòå ñ òåì ðàçìåùåíèå
ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ â ðàçëè÷-
íûå ñåêòîðû èíâåñòèöèîííîãî
ðûíêà áåçóñëîâíî ñâÿçàíî ñ âîç-
ìîæíûìè çíà÷èòåëüíûìè ðèñ-
êàìè èõ ñîõðàííîñòè (óòðàòû) è
ïðèóìíîæåíèÿ (ïîëó÷åíèÿ äî-
õîäà). Ïîýòîìó æåñòêîå ðåãóëè-
ðîâàíèå ýòîãî ïðîöåññà ïðåä-
ñòàâëÿåòñÿ âàæíîé ãîñóäàð-
ñòâåííîé çàäà÷åé.

Êàê îïðåäåëåíî â çàêîíîäà-
òåëüíûõ àêòàõ è ïîêàçàíî â èìå-
þùèõñÿ ïóáëèêàöèÿõ, îñíîâíûìè
ïðèíöèïàìè â ïðîöåññå ðàçìå-
ùåíèÿ ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ
ïðåäñòàâëÿþòñÿ:

• íåîáõîäèìîñòü ñîõðàííîñ-
òè èíâåñòèðîâàííûõ ñðåäñòâ;

• îáåñïå÷åíèå âîçâðàòíîñòè
ýòèõ ñðåäñòâ ñ ïðèåìëåìûì
óðîâíåì èõ ëèêâèäíîñòè â öåëÿõ
âûïîëíåíèÿ ïåðâîî÷åðåäíûõ
îáÿçàòåëüñòâ ïî âûïëàòå íåãîñó-
äàðñòâåííûõ ïåíñèé ëèáî òðåáî-
âàíèé ó÷àñòíèêîâ ôîíäîâ ïðè
äîñðî÷íîì ðàñòîðæåíèè äîãîâî-
ðîâ î íåãîñóäàðñòâåííîì ïåíñèîí-
íîì îáåñïå÷åíèè (âûêóïíûõ
ñóìì);

• âûïîëíåíèå îáÿçàòåëüñòâ
ïî ãàðàíòèðîâàííîìó âêëàä÷èêàì
óðîâíþ äîõîäíîñòè èíâåñòèöèé.

Ñîãëàñíî ñèíòåòè÷åñêîé
îöåíêå ñïåöèàëèñòîâ, è àâòîð
ðàçäåëÿåò ýòó òî÷êó çðåíèÿ, ïåðå-
÷åíü ñïîñîáîâ è ôîðì, îáåñïå÷è-
âàþùèõ ãàðàíòèðîâàííîå âûïîë-
íåíèå ôîíäàìè îáÿçàòåëüñòâ ïî
âûïëàòå íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåí-
ñèé (è äðóãèõ ïëàòåæåé, ñâÿçàí-
íûõ ñ âûïîëíåíèåì ýòèõ îáÿçà-
òåëüñòâ), óêðóïíåííî ìîæåò áûòü
ïðåäñòàâëåí â âèäå ìåòîäîâ, ïðè-
âåäåííûõ íà ñõåìå 3.

Ïîä èíñòèòóöèîíàëüíî-
óïðàâëåí÷åñêèìè ïîíèìàþòñÿ ìå-
òîäû ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðî-
âàíèÿ ïðè ñîçäàíèè, äåÿòåëüíîñòè,
ðåîðãàíèçàöèè è ëèêâèäàöèè
íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ
ôîíäîâ. Èç âñåé ñîâîêóïíîñòè
ýòèõ ìåòîäîâ ìîæíî âûäåëèòü:
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ÔÎÍÄÛ инвестициии
• òðåáîâàíèÿ, ïðåäúÿâëÿå-

ìûå ïðè èõ ãîñóäàðñòâåííîé ðå-
ãèñòðàöèè â êà÷åñòâå þðèäè÷å-
ñêèõ ëèö, â òîì ÷èñëå ê ñîäåðæà-
íèþ èõ óñòàâîâ;

• ó÷èòûâàÿ, ÷òî äåÿòåëü-
íîñòü ôîíäîâ ïðèçíàåòñÿ çàêî-
íîäàòåëåì ëèöåíçèðóåìîé, Çà-
êîíîì óñòàíàâëèâàþòñÿ ñîîòâåò-
ñòâóþùèå ëèöåíçèîííûå òðåáî-
âàíèÿ è ïîðÿäîê ïîëó÷åíèÿ ðàç-
ðåøåíèé (ëèöåíçèé);

• çàêîíîäàòåëüíî îïðåäåëÿ-
åòñÿ èñ÷åðïûâàþùèé ñîñòàâ âû-
ïîëíÿåìûõ ôîíäàìè ôóíêöèé;

• îáÿçàòåëüíàÿ ðàçðàáîòêà,
óòâåðæäåíèå è ðåãèñòðàöèÿ â óñ-
òàíîâëåííîì ïîðÿäêå Ïåíñèîí-
íûõ ïðàâèë ôîíäîâ (ïðè îñó-
ùåñòâëåíèè äåÿòåëüíîñòè ïî
îáÿçàòåëüíîìó ïåíñèîííîìó è
ïðîôåññèîíàëüíîìó ñòðàõîâà-
íèþ – è Ñòðàõîâûõ ïðàâèë),
âêëþ÷àÿ èñïîëüçóåìûå ïåíñèîí-
íûå ñõåìû;

• îïðåäåëåíèå ïðàâ è îáÿ-
çàííîñòåé ôîíäîâ, âêëàä÷èêîâ,
ó÷àñòíèêîâ, çàñòðàõîâàííûõ ëèö
è ñòðàõîâàòåëåé;

• òðåáîâàíèÿ ê îðãàíèçàöèè
óïðàâëåíèÿ ôîíäàìè;

• çàêîíîäàòåëüíî îïðåäåëå-
íû ïîëîæåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ îð-
ãàíèçàöèåé â ôîíäàõ ó÷åòà è îò-
÷åòíîñòè;

• ôîðìóëèðóþòñÿ òðåáîâà-
íèÿ ê àêòóàðíîìó îöåíèâàíèþ
äåÿòåëüíîñòè ôîíäîâ è èõ àóäè-
òîðñêèì ïðîâåðêàì;

• îïðåäåëåí ïîðÿäîê â

óïðàâëåíèè ôîíäàìè ïðåäñòàâè-
òåëåé ó÷ðåäèòåëåé, îðãàíîâ èñ-
ïîëíèòåëüíîé âëàñòè, èõ âêëàä-
÷èêîâ è ó÷àñòíèêîâ;

• îïðåäåëåíû ïîëîæåíèÿ,
îáåñïå÷èâàþùèå îòêðûòîñòü
(òðàíñïàðåíòíîñòü) â èõ äåÿòåëü-
íîñòè;

• óñòàíîâëåíû òðåáîâàíèÿ,
îáÿçàòåëüíûå ê âûïîëíåíèþ ïðè
îñóùåñòâëåíèè ðåîðãàíèçàöèè
ëèáî ïðè ëèêâèäàöèè ôîíäîâ.

Ê ñîæàëåíèþ, î÷åíü ìåä-
ëåííî ðåøàåòñÿ âîïðîñ î ñîçäà-
íèè ïðåäóñìîòðåííûõ çàêîíîäà-
òåëüíî åùå â 1998 ãîäó äîáðî-
âîëüíûõ îáúåäèíåííûõ ãàðàí-
òèéíûõ ôîíäîâ íåãîñóäàðñòâåí-
íûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ. Âìåñòå
ñ òåì â ñâÿçè ñ ñîçäàíèåì îáùå-
ðîññèéñêîé îðãàíèçàöèè – Íå-
êîììåð÷åñêîãî ïàðòíåðñòâà

«Íàöèîíàëüíàÿ àññîöèàöèÿ íå-
ãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ
ôîíäîâ» (ÍÀÏÔ) ïîÿâëÿþòñÿ
ïåðñïåêòèâíûå âîçìîæíîñòè ðå-
øèòü è ýòîò, êðàéíå àêòóàëüíûé
âîïðîñ.

Çíà÷èòåëüíóþ ðîëü â ïîâû-
øåíèè íàäåæíîñòè ðàáîòû ôîí-
äîâ èãðàþò è ðàçëè÷íûå ôèíàí-
ñîâî-ýêîíîìè÷åñêèå ìåòîäû, â
òîì ÷èñëå ââåäåíèå ñòàíäàðòîâ
èõ äåÿòåëüíîñòè, îïðåäåëå-
íèå íîðìàòèâîâ ñîîòíîøåíèÿ
ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ
(ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé) è îáÿ-
çàòåëüñòâ, ñîáñòâåííûõ (ñôîð-
ìèðîâàííûõ äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ
óñòàâíîé äåÿòåëüíîñòè) è ïðèâ-
ëå÷åííûõ ñðåäñòâ ôîíäîâ,
ñîáñòâåííûõ è ïðèâëå÷åííûõ
ñðåäñòâ óïðàâëÿþùèõ êîìïàíèé
(êàê ýòî øèðîêî èñïîëüçóåòñÿ â
ïðàêòèêå ðàáîòû ôèíàíñîâî-
êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé).

È, íàêîíåö, íå ïîñëåäíåå
ìåñòî îòâîäèòñÿ îðãàíèçàöèîí-
íûì ìåòîäàì ïîâûøåíèÿ óñòîé-
÷èâîñòè ðàáîòû ôîíäîâ. Ê íèì
ìîãóò áûòü îòíåñåíû ñîçäàíèå
îáùåñòâåííûõ ñàìîðåãóëèðóå-
ìûõ ôîðìèðîâàíèé ïåíñèîííûõ
ôîíäîâ (óïðàâëÿþùèõ êîìïà-
íèé, ñïåöäåïîçèòàðèåâ è ò.ï.),
ïîäãîòîâêà è ñåðòèôèêàöèÿ ïðî-
ôåññèîíàëüíûõ êàäðîâ ðóêîâî-
äèòåëåé è ñïåöèàëèñòîâ â îáëàñ-
òè íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîí-
íîãî îáåñïå÷åíèÿ, ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèå ðàáîòû ñïåöèàëèçèðî-
âàííûõ èçäàíèé è ñðåäñòâ ìàñ-
ñîâîé èíôîðìàöèè, îðãàíèçàöèÿ
ðàáîòû ïî ñîñòàâëåíèþ è ïðèíÿ-
òèþ ðàçëè÷íûõ ñîãëàøåíèé çà-
èíòåðåñîâàííûõ ñòîðîí (îðãàíîâ
èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè, îòðàñ-
ëåâûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ, îá-
ùåñòâåííûõ ôîðìèðîâàíèé ðà-
áîòîäàòåëåé è ïðîôñîþçîâ) ïî
âîïðîñàì íåãîñóäàðñòâåííîãî
ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ.

Êàê ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ê íàñòî-
ÿùåìó âðåìåíè ñëîæèëèñü íåîá-
õîäèìûå óñëîâèÿ äëÿ ïåðåõîäà ê
êà÷åñòâåííî íîâîìó ýòàïó íîð-
ìàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ íà-

äåæíîñòè â äåÿòåëüíîñòè ïåíñè-
îííûõ ôîíäîâ, óêðåïëåíèÿ ìåõà-
íèçìà çàùèòû çàêîííûõ ïðàâ è
èíòåðåñîâ èõ ó÷àñòíèêîâ è
âêëàä÷èêîâ.

Â ñâÿçè ñ ýòèì ðåçþìèðóåò-
ñÿ, ÷òî â ñòðàíå ñôîðìèðîâàíà, â
îñíîâíîì, íåîáõîäèìàÿ íîðìà-
òèâíî-ïðàâîâàÿ è ìåòîäè÷åñêàÿ
áàçà, ðåãóëèðóþùàÿ íà óðîâíå
ãîñóäàðñòâà è ðåãèîíîâ ïðîöåññ
ñîçäàíèÿ è ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ
ôîíäîâ è äðóãèõ ñóáúåêòîâ ðûí-
êà ïåíñèîííûõ óñëóã, îïðåäåëÿþ-
ùàÿ «ïðàâèëà èãðû» â ñèñòåìå
íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ íàñåëåíèÿ.

1. Ñîçäàíà, õîòÿ, íåñîìíåí-
íî, è ïîäëåæèò äàëüíåéøåìó
ðàçâèòèþ, ñèñòåìà îðãàíîâ ãîñó-
äàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è
êîíòðîëÿ çà äåÿòåëüíîñòüþ íåãî-
ñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîí-
äîâ è äðóãèõ ñóáúåêòîâ ðûíêà
íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ
óñëóã, âêëþ÷àÿ îáùåôåäåðàëü-
íûå ðåãóëèðóþùèå èíñòèòóòû –
ÔÑÔÐ, Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ,
Ìèíôèí, Ìèíþñò è ÌÀÏ Ðîññèè. 

2. Ïàðàëëåëüíî ñî ñòàíîâ-
ëåíèåì â Ðîññèè íåãîñóäàð-
ñòâåííîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå-
÷åíèÿ íàñåëåíèÿ ñêëàäûâàåòñÿ
ñèñòåìà âçãëÿäîâ è ïðåäñòàâëå-
íèé ïî âñåì åå ñîäåðæàòåëüíûì
àñïåêòàì.

3. Â ñâÿçè ñ ïðèíÿòèåì â
2001-2004 ãîäàõ íîâûõ çàêîíî-
äàòåëüíûõ àêòîâ, íàïðàâëåííûõ
íà ðåôîðìèðîâàíèå è òðàíñôîð-
ìàöèþ íàöèîíàëüíîé ïåíñèîí-
íîé ñèñòåìû, ñóùåñòâåííûì îá-
ðàçîì âîçðàñòàåò ðîëü è çíà÷å-
íèå â ðåøåíèè ïðîáëåì ïåíñèîí-
íîãî îáåñïå÷åíèÿ ãðàæäàí ñòðà-
íû íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîí-
íûõ ôîíäîâ, ÷òî âûçûâàåò íåîá-
õîäèìîñòü ðåàëèçàöèè àäåêâàò-
íûõ ìåð ïî ïðèâåäåíèþ èõ ïàðà-
ìåòðîâ è õàðàêòåðèñòèê â ñîîò-
âåòñòâèå ñ íîâûìè, áîëåå æåñò-
êèìè óñëîâèÿìè è êðèòåðèÿìè èõ
äåÿòåëüíîñòè.
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Схема 3

Методы обеспечения системы гарантий 
в работе негосударственных пенсионных фондов

Èíñòèòóöèîíàëüíî-óïðàâëåí÷åñêèå Ôèíàíñîâî- ýêîíîìè÷åñêèå

Негосударственные пенсионные фонды

Íîðìàòèâíî-ïðàâîâûå Îðãàíèçàöèîííûå


