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ФОНДЫ инвестиции

П Е Н С О Н Н Ы Еи

Р
азвитие негосударст�

венного пенсионного

обеспечения, вне�

дрение накопитель�

ных принципов в систему госу�

дарственного пенсионного обес�

печения неизбежно ставят воп�

рос о собственности на пенсион�

ные накопления. В условиях не�

определенности многих теоре�

тических аспектов, в частности –

о характере взаимосвязи между

сферой пенсионного обеспече�

ния и производством, от реше�

ния этой проблемы будут зави�

сеть устойчивость пенсионной

системы и успех ее реформиро�

вания. Этим вопросам в послед�

нее время достаточно много

уделяет внимания и Комитет по

пенсионным технологиям НАПФ

(рук. Берг А.А., см.: ПФиИ, № 6,

2004 г., с. 32).

Для более детального ана�

лиза прав собственности рас�

смотрим этот вопрос с двух ос�

новных точек зрения – экономи�

ческой и юридической.

Отношения собственности

являются базовыми, дающими

основу для существования раз�

личных пенсионных систем. Вну�

тренним содержанием отноше�

ний собственности является эко�

номический интерес как побуди�

тельная сила экономических

агентов в их взаимоотношениях,

выражающихся в стремлении

к удовлетворению собственных

экономических потребностей.

Конечной целью интересов субъ�

ектов систем пенсионного обес�

печения является удовлетворе�

ние потребности в средствах для

поддержания жизнедеятельно�

сти населения в связи с нетрудо�

способностью по старости. 

В пенсионных системах, ос�

нованных на различных принци�

пах, складываются иерархиче�

ские уровни отношений между

субъектами. Так в пенсионных

системах, основанных на прин�

ципе «солидарной ответствен�

ности поколений», субъектами

отношений выступают государ�

ство и участник – физическое

лицо. В накопительных систе�

мах субъектами выступают спе�

циализированные институцио�

нальные инвесторы (НПФ, бан�

ки, страховые и инвестиционные

компании) и участники – физи�

ческие лица.

В первом случае взаимо�

действие субъектов опосредова�

но наличием специализирован�

ного органа, имеющего государ�

ственный статус и выступающе�

го в роли механизма по испол�

нению функций, связанных с от�

ношением собственности. Кро�

ме того, солидарные пенсион�

ные системы используются го�

сударством для фискальных це�

лей, а потому в качестве посред�

ника или представителя субъек�

та законодательно закрепляется

предприятие – работодатель

(кроме лиц, занимающихся ин�

дивидуальным предпринима�

тельством, связанных с пенси�

онным фондом напрямую). Та�

ким образом, отношения собст�

венности в системах с «соли�

дарной ответственностью поко�

лений» являются опосредован�

ными. 

В накопительных пенсион�

ных системах взаимодействие

субъектов может быть опосре�

дованным (предприятием – ра�

ботодателем, например), но от�

ношения собственности являют�

ся прямыми.

Объекты отношений собст�

венности в разных пенсионных

системах также различны. Для
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систем с «солидарной ответст�

венностью» объектом выступает

определенная часть настоящего

и ожидаемого национального

дохода. Для накопительных

пенсионных систем – групповой

или индивидуальный доход уча�

стников пенсионной системы.

Таким образом, вопрос о

собственности в пенсионных си�

стемах очень сложен, что обу�

словлено тремя факторами. Во�

первых, объектом отношений

собственности здесь выступают

материальные и нематериаль�

ные субстанции – как денежные

средства, так и совокупность

пенсионных прав. Во�вторых,

субъектами отношений собст�

венности выступают многочис�

ленные организационные фор�

мы. В�третьих, отношения соб�

ственности, как отношения по

поводу владения, распоряже�

ния, пользования и присвоения

материальных благ в пенсион�

ных системах разбиваются на

части как во временном отноше�

нии, так и в объектном.

Реальным распорядителем

собственности системы пенси�

онного обеспечения, основан�

ной на принципе «солидарной

ответственности поколений»,

выступает руководитель пенси�

онной системы. Противоречие

заключается в том, что участни�

кам пенсионной системы (пла�

тельщикам взносов) не отводит�

ся роли даже фиктивных собст�

венников. Право собственности

трансформируется, преломля�

ется всей системой экономиче�

ских отношений по поводу пен�

сионного обеспечения. Собст�

венник делегирует полномочия

(зачастую не добровольно) на

управление собственностью,

или отчуждает ее в надежде на

возмещение в законодательно

установленном порядке. В этой

системе между участниками не

возникают отношения совладе�

ния, поскольку вся система от�

ношений собственности разде�

ляет участников, и они уже не

выступают консолидированным

субъектом. Пенсионная собст�

венность в солидарных систе�

мах, таким образом, имеет сво�

ей основой отчуждение резуль�

татов производства, нивелирую�

щий личностный фактор в мо�

менте присвоения.

Кроме того, в системах, ос�

нованных на принципе «соли�

дарности поколений», принци�

пиально то, что:

1) Пенсионные денежные

средства всегда аккумулируют

не те, кто их будет потреблять,

т.е. отношения распоряжения

и пользования делегированы

государству. Присвоение пенси�

онных средств обусловлено при�

обретением пенсионных прав. Та�

ким образом, составляющие от�

ношения собственности – рас�

поряжение, пользование и при�

своение (владение) разводятся

по разным субъектам пенсион�

ных отношений. 

2) Денежные средства акку�

мулируются всегда ранее насту�

пления пенсионных прав. Таким

образом, отношения распоряже�

ния и использования пенсион�

ной собственности разделены

во времени. 

3) Во взаимоотношениях

субъектов отношение владения

совершенно не определено, т.е.

юридически не закреплен субъ�

ект, владеющий пенсионными

средствами. С другой стороны,

владельцем пенсионных прав

может быть только физическое

лицо – участник пенсионной си�

стемы. Однако приобретение

пенсионных прав обусловлено

возрастом (или некоторыми

другими условиями, установ�

ленными законом, т.е. государ�

ством). Таким образом, отноше�

ние владения в системе отноше�

ний собственности на пенсион�

ное обеспечение условно.

Взносы предприятия можно

рассматривать и как отчужден�

ную опосредованно собствен�

ность работника, и как специфи�

ческий пенсионный налог (по�

скольку обязательность плате�

жа и метод определения раз�

мерности устанавливаются за�

конодательно). Таким образом,

смещенность во времени про�

цесса передачи денежных

средств и приобретения пенси�

онных прав мистифицирует от�

ношения собственности в пенси�

онных системах. Собственность

превращается в транзитную.

В системах накопительного

характера реальный распоряди�

тель собственности также отде�

лен от участника пенсионной си�

стемы. Однако в этом случае ре�

шение вопроса, будут ли участ�

ники собственниками, решается

иначе. Во�первых, снимается

проблема передачи пенсионных

средств от поколения к поколе�

нию. Авансирование осуществ�

ляется прямо в целях собствен�

ника, отчуждающего пенсион�

ные средства. Во�вторых, отно�

шения собственности, включая

право распоряжения и условия

присвоения, юридически фик�

сируются договором. В�третьих,

у участника остается право вы�

бора распорядителя пенсион�

ных средств, а также право пе�

ревода пенсионных средств из

одной пенсионной системы в

другую. Отметим, что право пе�

ревода пенсионных средств,

сформированных при участии

государства, т.е. перемена соб�

ственника, существует и в меж�

дународной практике. Отноше�

ния собственности в накопи�

тельных пенсионных системах

реализуются поэтапно. Содер�

жание этапов определяется ти�

пом пенсионной системы. Нако�

пительные пенсионные системы

подразделяются на системы с

обеспечением эквивалентности

обязательств и системы без

обеспечения эквивалентности

обязательств, или, иначе, на ин�

дивидуальные и групповые.

В первом случае субъектом

собственности выступает инди�

видуальный участник – физиче�

ское лицо, во втором права

субъектов – индивидуальных

участников делегируются груп�

повому собственнику – пенсион�

ному фонду, который, таким об�

разом, становится субъектом от�

ношений собственности.

Пенсионные системы без

обеспечения эквивалентности

обязательств (групповые) осно�

ваны на «групповой солидарно�

сти» участников пенсионных си�

стем, причем пенсионные вы�
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платы для каждого участника не

связаны жестко с размером его

взносов, а накопленные пенси�

онные средства являются «не�

делимой массой». Эквивалент�

ность все же наблюдается, но в

отношении группы участников в

целом. Денежные средства в та�

ких системах отчуждаются от

индивидуальных участников,

поступают в специализирован�

ный инвестиционный институт,

который распоряжается пенси�

онными средствами, использует

их в процессе управления в ка�

честве инвестиционных капита�

лов. К данному институту пере�

ходит также и право владения

пенсионными средствами, по�

скольку сам индивидуальный

участник не может изменить по�

рядок распоряжения своими

средствами, а после его смерти

остаток пенсионных средств не

наследуется, но составляет так

называемый солидарный фонд.

Таким образом, в групповых на�

копительных пенсионных систе�

мах происходит более полное

делегирование полномочий, от�

ношения собственности транс�

формируются в групповую соб�

ственность. 

Вместе с тем в мировой

практике встречаются пенсион�

ные программы, в которых

«групповая солидарность» осу�

ществляется без делегирования

полномочий. Примером таких

программ являются одни из са�

мых популярных среди работо�

дателей Германии пенсионные

планы по типу «прямого обяза�

тельства» (Direktzusage). Прин�

ципиальное отличие таких форм

пенсионного обеспечения за�

ключается в том, что средства,

направляемые на обеспечение

будущих пенсионных обяза�

тельств, продолжают «рабо�

тать» и инвестироваться внутри

предприятия. При этом средства

пенсионных резервов до вступ�

ления обязательств в силу (вы�

хода на пенсию работников) ос�

таются в собственности работо�

дателя. Работодатель в данной

форме несет на себе как страхо�

вые (риски, связанные с дожи�

тием работника до определен�

ного возраста), так и инвестици�

онные риски (риски, связанные

с инвестированием). 

В отношении пенсионных

планов по типу «прямого обяза�

тельства» в немецком праве су�

ществует понятие притязание на

пенсию предприятия (Anwart�

schaft), под которым понимают

отложенное обусловленное пра�

во на пенсионное обеспечение,

которое наступает при опреде�

ленных условиях (стаж, возраст,

служебное положение, исполне�

ние трудовой дисциплины и

т.д.). Право на пенсию от пред�

приятия и возникновение права

собственности на пенсионные

накопления реализуется при на�

ступлении страховых случаев в

полную силу, когда работник не

потерял своего права на пенси�

онное обеспечение от предпри�

ятия.

Анализ отношений собст�

венности дает возможность сде�

лать вывод, что денежные сред�

ства накопительных пенсионных

систем в прямом или превра�

щенном виде приобретают фор�

му капитала, отношения НПО

органически встраиваются в си�

стему производственных отно�

шений.

Прежде чем приступить к

обсуждению юридической точки

зрения на двойственность прав

собственности на пенсию и воз�

никающих вследствие этого

различных правовых коллизий,

приведем некоторые извлече�

ния из законов, относящихся к

пенсионной тематике.

1. Федеральный закон

№ 111–ФЗ от 24.07.2002 г. «Об

инвестировании средств для

финансирования накопительной

части трудовой пенсии в Рос�

сийской Федерации» с последу�

ющими изменениями.

Статья 5 «Средства пенси�

онных накоплений являются

собственностью Российской

Федерации, не подлежат изъя�

тию в бюджеты всех уровней, не

могут являться предметом за�

лога или иного обеспечения

обязательств собственника ука�

занных средств и субъектов от�

ношений по формированию и

инвестированию средств пенси�

онных накоплений».

Статья 9 «доходы от инве�

стирования средств пенсионных

накоплений не являются собст�

венностью управляющей компа�

нии, а относятся на прирост

средств, переданных в управле�

ние Пенсионным фондом Рос�

сийской Федерации».

2. Федеральный закон

№ 167–ФЗ от 15.12.2001 года

«Об обязательном пенсионном

страховании в Российской Фе�

дерации» с последующими из�

менениями.

Статья 3, абзац 6 «страхо�

вые взносы на обязательное

пенсионное страхование – инди�

видуально возмездные обяза�

тельные платежи, которые упла�

чиваются в бюджет ПФР и пер�

сональным целевым назначени�

ем которых является обеспече�

ние права гражданина на полу�

чение пенсии в размере, эквива�

лентном сумме страховых взно�

сов, учтенной на его индивиду�

альном лицевом счете».

Статья 16, пункт 1 «средст�

ва бюджета ПФР являются фе�

деральной собственностью, не

входят в состав других бюдже�

тов и изъятию не подлежат».

Статья 17, пункт 1 «Бюджет

ПФР формируется за счет: стра�

ховых взносов, средств феде�

рального бюджета и других по�

ступлений».

3. Федеральный закон

№ 75–ФЗ от 07.05.1998 г.

«О негосударственных пенсион�

ных фондах» с последующими

изменениями. 

Статья 16 «Собственное

имущество фонда подразделя�

ется на имущество, предназна�

ченное для обеспечения устав�

ной деятельности фонда, а так�

же пенсионные резервы и пен�

сионные накопления».

Исходя из вышеизложен�

ных законодательных утвержде�

ний, можно построить следую�

щую схему:

Из приведенной схемы по�

нятно, что в процессе формиро�

вания пенсионных накоплений

гражданина происходят опреде�

ленные метаморфозы. А имен�
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но, на стадии формирования

страховые взносы на обязатель�

ное пенсионное страхование за

своих работников могут посту�

пать как от государственных, так

и от частных предприятий, а

вследствие того, что это воз�

мездные индивидуальные пла�

тежи, то они несут в себе соот�

ветствующие родовые признаки

собственности (государственные

или частные). Хотя более пра�

вильно было бы рассматривать

их как обязательную часть невы�

плаченной заработной платы, от�

ложенной на будущий период

для возмещения (компенсации)

доходов работника при наступ�

лении пенсионного возраста.

В таком случае эту часть зара�

ботной платы по справедливости

надо было бы считать частной,

то есть принадлежащей работ�

нику, но с отложенным правом

владения, пользования и распо�

ряжения, т.е. с отложенным пра�

вом собственности.

На недостатки вышеописан�

ной конструкции одним из пер�

вых обратил внимание Р.А. Ко�

корев в своей статье «Юридиче�

ские тонкости и противоречия

пенсионной реформы» (журнал

«Пенсионные деньги» № 1,

2003 год). Продолжая рассмат�

ривать имеющиеся в этой конст�

рукции недостатки, можно вы�

явить еще более очевидные за�

конодательные метаморфозы.

Так, если мы обратимся к граж�

данскому кодексу Российской

Федерации, а именно к разделу

«Право собственности и другие

вещные права», то увидим, что

помимо права владения, поль�

зования и распоряжения суще�

ственную роль в гражданском

законодательстве играют и ос�

нования приобретения права

собственности. В соответствии с

пунктом 2 статьи 218 ГК РФ

«Право собственности на иму�

щество, которое имеет собст�

венник, может быть приобрете�

но другим лицом на основании

договора купли�продажи, мены,

дарения, или иной сделки об от�

чуждении этого имущества».

В этой цитате специально под�

черкнуто слово приобретено,

т.к. если мы внимательно по�

смотрим на все типы пенсион�

ных договоров (ДПО и ОПС), то

увидим, что в них нет в принци�

пе понятия «приобретено» и что

эти договора не являются дого�

ворами купли�продажи, мены

или дарения. Налицо явные про�

тиворечия с Гражданским коде�

ксом Российской Федерации,

которые, как мы уже упоминали,

порождаются двойственностью

прав собственности на пенсию.

Поэтому попробуйте из�за этой

двойственности объяснить гра�

мотному руководителю пред�

приятия, являющемуся вклад�

чиком в систему ДПО, что его

пенсионные взносы в пользу

своих работников (хотя и на со�

лидарный счет) при внесении в

НПФ меняют правообладателя,

то есть деньги предприятия ста�

новятся собственностью НПФ

без соблюдения ряда норм

Гражданского кодекса. Некото�

рые же специалисты негосудар�

ственного пенсионного обеспе�

чения, чтобы устранить выше�

указанные недостатки, предла�

гают вообще считать пенсион�

ные взносы в качестве благотво�

рительных пожертвований (ст.

582 ГК РФ).

Точно так же происходит и с

денежными средствами вклад�

чиков – физических лиц. Анало�

гичная конструкция возникает и

в системе обязательного пенси�

онного страхования при переда�

че накопительной части трудо�

вой пенсии в НПФ. Все те же

правовые недостатки и несоот�

ветствия ГК РФ. 

Очень похожие правовые

коллизии возникают и для са�

мих НПФ как нового правообла�

дателя собственности. Если

НПФ в силу существующих за�

конодательных норм становится

собственником пенсионных ре�
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ФОНДЫ инвестиции

П Е Н С О Н Н Ы Еи
зервов и пенсионных накопле�

ний, то что мешает руководству

НПФ поступать со своей собст�

венностью так, как ему заблаго�

рассудится, несмотря на раз�

личные инвестиционные огра�

ничения (инвестиционный порт�

фель). В этом случае любому

вкладчику (как юридическому,

так и физическому лицу) при�

дется уповать на порядочность

и здравый смысл руководства

НПФ, и не дай бог, чтобы в этих

структурах появились свои

«МММ», «Хопры» и «Властели�

ны». Частичной защитой от это�

го являются так называемые ин�

вестиции в собственные проек�

ты вкладчика – юридического

лица, в отличие от портфельных

инвестиций в инструменты фон�

дового рынка. Понятно, что за�

конодательные метаморфозы

двойственности прав могут при�

вести к непредсказуемым по�

следствиям и неясным судеб�

ным перспективам. Мы не сгу�

щаем краски в этом случае, а

всего лишь говорим о возмож�

ном негативном развитии сцена�

рия из�за двойственности тол�

кования прав собственности на

пенсию.

Поэтому главным условием

устранения этой двойственности

мы считаем создание четкого

законодательного определения

норм прав собственности и са�

мих собственников, а также оп�

ределение момента их возник�

новения и прекращения.

Для негосударственных

пенсионных фондов вопрос о

собственности также имеет

двойственное значение. Если

это кэптивный НПФ, то есть

полностью зависимый от своих

учредителей (учредителя) и об�

служивающий его предприятия

и его работников, то вопрос о

том, кому принадлежит право

собственности на пенсионные

резервы и пенсионные накопле�

ния не актуален в силу специ�

фики взаимодействия таких

фондов с учредителями, по су�

ти, являющимися аффилиро�

ванными структурами.

Другое дело, если это от�

крытые (региональные) НПФ,

где нет такого сильного влияния

учредителей на вкладчиков, и

наоборот, где вопросы прав соб�

ственности и смены правообла�

дателя при внесении пенсион�

ных взносов становятся очень

актуальными, а по сути – глав�

ными.

Выход из этого двойствен�

ного положения, порожденного

нечеткостью норм действующе�

го законодательства, авторы ви�

дят в следующем.

Как в законодательстве о

трудовых пенсиях (где страхо�

вые взносы на пенсионное стра�

хование являются возмездными

платежами), так и в законе о

НПФ (где пенсионные взносы на

систему ДПО в пользу работни�

ков) все взносы должны являть�

ся собственностью работника,

то есть конкретного человека,

хотя и с отложенным правом

пользования до наступления

пенсионных оснований. Тогда

изменение правообладателя

при различных схемах форми�

рования и инвестирования лю�

бых видов пенсий не будет про�

исходить, т.к. собственник будет

всегда один и тот же, а, следо�

вательно, все недостатки выше�

описанных конструкций, связан�

ные с двойственностью толкова�

ния прав собственности на пен�

сию, исчезнут.

После определения реаль�

ного собственника любые меха�

низмы формирования и инвести�

рования пенсий будут осуществ�

ляться через доверительное уп�

равление и тогда налоговое зако�

нодательство будет совершенно

одинаково для всех участников и

субъектов этого управления – и

для ПФР, и для УК, и для НПФ,

и для страховых компаний. В

этом случае не должны возни�

кать те коллизии, которые имели

место в 2004 году при переводе

накопительной части трудовой

пенсии из ПФР в НПФ.

Закрепление прав собст�

венности на пенсионные поступ�

ления (взносы) за конкретным

человеком, даже с отложенным

правом пользования, создаст

дополнительные защитные

барьеры на путях некорректного

использования этих пенсионных

поступлений, таких как исполь�

зование этих пенсионных денег,

находящихся на счетах в ПФР,

для оплаты медицинского стра�

хования в ФФОМС или ТФОМС.

Деньги ПФР должны идти толь�

ко на выплату пенсий. Поэтому

когда есть собственник в лице

человека, то государству в лице

ПФР придется спрашивать – ку�

да можно направить эту собст�

венность? Кстати, фактическая

подмена прав собственности на

трудовую пенсию возникла в

2002 году в момент введения

ЕСН. До этого пенсионные взно�

сы (28% от ЗП) являлись воз�

мездными платежами, т.е. фор�

мально должны были вернуться

к собственнику, т.е. человеку, в

пользу которого они были пере�

числены. С введением ЕСН эти

взносы стали налогом и воз�

мездность в полном размере

(не 28%, как раньше, а только –

14%) перестала существовать.

Поэтому�то пенсионные взносы

и стали федеральной собствен�

ностью, как большинство нало�

говых платежей.

Авторы данной статьи не

претендуют на то, чтобы их вы�

сказывания и предложения ста�

ли определяющими в регулиро�

вании вопросов взаимоотноше�

ний собственности на различ�

ные виды пенсии. Своей статьей

мы хотели привлечь внимание

специалистов НПФ и регулиру�

ющего органа – ФСФР, а также

законодателей к тому, что суще�

ствующие противоречия и недо�

статки в вопросах собственности

на пенсию требуют своего ско�

рейшего разрешения в ходе

проводимой в нашей стране

пенсионной реформы. 

Настоящая статья написана

в соответствии с планом иссле�

дований, утвержденным Рос�

сийским фондом фундамен�

тальных исследований (РФФИ,

проект № 04–06–96046).


