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I. Текущее состояние экономики и финансового рынка России

Динамика объема ВВП России, трлн руб. Доходы и расходы федерального бюджета России и объемы 

дефицита/профицита федерального бюджета в 2021 – 2028 годах 

134,7 
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ВВП, номинальный объем, трлн руб. Динамика ВВП, в % г/г

Капитализация фондового рынка, трлн руб. (доля, в % от ВВП) 
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Доходы, трлн руб. Расходы, трлн руб.

Дефицит (-)/Профицит (+), трлн руб. Дефицит (-)/Профицит (+), % ВВП

51,4   
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Капитализация, трлн руб. Капитализация, в % от ВВП

-16%

В 2026 г. ожидается дальнейшее замедление как
потребительского, так и инвестиционного спроса на
фоне жестких денежно-кредитных условий

Оценка инфляции в 2026 г. – 5,0-5,5% (при снижении
ключевой ставки до 12-13%)



4Источник: Банк России, Минфин, Росстат, Мосбиржа Указ Президента Российской Федерации от 7 мая 2024 года № 309 «О национальных целях развития РФ на период до 2030 года и на перспективу до 2036 года» 
Стратегия развития финансового рынка Российской Федерации до 2030 года

Целевые показатели развития финансового рынка РФ

Текущее значение Цель на 2030 г. Цель на 2036 г.
Отношение активов 
финансовых организаций 
к ВВП, %

Капитализация фондового рынка к ВВП, %

Количество IPO на финансовом рынке

Доля долгосрочных сбережений граждан (в НПО, ПДС, 
ИИС, ПИФ) в общем объеме их сбережений, %

Количество граждан, привлеченных в ПДС млн. человек

130,1%
(2025 г.)

140-180% > 200%

Текущее значение
(2025 г.)

66,0%
Цель на 2030 г.

75,0%
Цель на 2036 г.

Число размещений в 2025 г. Цель на 2030 г.

4 15-20

На 01.01.2026
10,1 млн чел. до 13,3 млн чел.

Цель на 2030 г.

Текущее значение (01.11.2025) 37,1%

Цель на 2030 г.
40,0%

Цель на 2036 г.

45,0%

доля НПФ 5,2%
24,3%
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Объем пенсионных активов, $ млрд Пенсионные активы, % ВВП

CAGR –
4,7%

**Согласно методологии ОЭСР, провайдерами могут быть НПФ, УК, страховая компания, прочие фин. институты

II. Рынок пенсионных активов в мире и в России

Источник: Банк России, Pension Market in Focus 2025,

расчеты и оценки НАПФ

*Примечание: пенсионные сбережения = НПФ + ГУК (ВЭБ РФ) 9,0 трлн руб. на 1 ноября 2025 г. по курсу 80,97 

Объем пенсионных накоплений в мире и объем пенсионных активов в России, 
$ млрд (2024 г.)

Совокупный объем активов пенсионных провайдеров** в 
мире, $ трлн 

5

Оценка роста вложений НПФ в акции в России, при увеличении доли охвата 
населения КПП:

 с 0,5 трлн руб. до 2,7 трлн руб. (при охвате – 20% от занятого населения)

 с 0,5 трлн руб. до 6,9 трлн руб. (при охвате – 50% от занятого населения)

Прирост пенсионных активов в мире происходит за
счет роста активов корпоративных пенсионных
планов под управлением частных пенсионных
провайдеров



Структура инвестиций пенсионных активов в мире и в России

Источник: OECD Pension Markets in Focus 2024. Данные указаны на конец 2024 г. Примечание: По РФ – структура ПН+ПР НПФ за 2 кв. 20225 г. 

Среднее значение по 37 странам ОЭСР: Среднее значение по 34 странам вне зоны ОЭСР:

 акции – 34,0%; 

 облигации – 37,9%;

 ПИФ – 23,1%;

 счета и депозиты – 5,1%;

 прочие – 17,9%.

 акции – 23,4%; 

 облигации – 53,3%;

 счета и депозиты – 10,7%;

 ПИФ – 19,5%;

 прочие – 11,5%.

Структура активов в странах вне зоны ОЭСР, 2024 г., %Структура активов в странах ОЭСР, 2024 г., %
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Крупнейшие пенсионные фонды в мире

7Источник: WTW, Thinking Ahead Institute. Global Top 300 Pension Funds

ТОП-10 крупнейших пенсионных фондов, $ трлн (2025 г.)

Структура активов ТОП-20 фондов

48,2%

58,2%

54,1%

44,9%

31,0%

13,1%

6,9%

10,8%

32,8%

0% 50% 100%

Азия 

Европа

Северная 
Америка

Акции Облигации Альтернативные активы и пр.

1,8
22,2%

1,6
20,7%

1,0
12,0%

0,8
10,3%

0,6
7,0%

0,5
6,8%

0,5
6,2%

0,4
5,6%

0,4
4,6%

0,4
4,5%

Government Pension Fund (Норвегия)

Government Pension Investment Fund (Япония) 

Federal Retirement Thrift (США)

National Pension (Ю.Корея)

ABP (Нидерланды)

California Public Employees (США)

Canada Pension (Канада)

Central Provident Fund (Сингапур)

National Social Security (Китай)

California State Teachers (США)

Примеры инвестиционных проектов зарубежных НПФ 

№ Отрасль Описание проекта

1

Цифровая инфраструктура и 
ИИ

CPP Investments (Канада) –
инвестиции в развитие сети 
дата-центов в ЕС (€8 млрд)

2

Зеленая энергетика и 
декарбонизация

PGGM / APG (Голландия) –
инвестиции в энергетические 
острова в Северном море (до 
€150 млрд к 2030 г.)

3

Инфраструктура и транспорт AustralianSuper (Австралия) –
покупка доли в аэропорту 
Хитроу и портовом операторе 
Peel Ports и др. (до 300 млрд
фунтов)

4 Коммерческая недвижимость

CDPQ (Канада) – инвестиции в 
студенческие общежития и 
арендное жилье ($100 млрд)

GIC (Сингапур) – инвестиции в 
строительство логистического 
объекта в США ($1,5 млрд)

Распределение активов по группам фондов

51,0%

50,6%

47,5%

47,5%

43,0%

27,3%

27,3%

31,3%

31,3%

32,2%

21,7%

22,1%

21,1%

21,1%

24,8%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

ТОП-20

21-50

51-50

51-150

151-300

Акции Облигации Алтернативные активы и пр. 

Доля и объем вложений пенсионных активов в акции
увеличивается по мере роста объема активов под
управлением



12,6

43,0

3,5

11,3

2,5

17,0

6,9 3,3
32,7

37,2

1,5

9,1

7,2

7,1
3,02,2

Государственные ценные бумаги (ОФЗ) 
(12,6%/32,7%)
Корпоративные облигации (43,0%/37,2%)

Ценные буаги субьектов (3,5%/1,5%)

Акции (11,3%/9,1%)

Репо (2,5%/7,2%)

ПИФы (17,0%/7,1%)

Денежные средства и депозиты 
(6,9%/3,0%)
Прочие (недвижимость, ценные бумаги с 
ипотечным покрытием и пр.) (3,3%/2,2%)

2,7 трлн руб.3,6 трлн руб.

2019 г. (внутренний круг)

Инвестиционный портфель НПФ в России

8

НПФ – самые консервативные участники на финансовом рынке. Основной объем вложений в государственный долг.
Доля акций: 
• портфель пенсионных накоплений – 7,4%

Доля облигаций:
• портфель пенсионных накоплений - 83% 

• портфель пенсионных резервов – 9,1% • портфель пенсионных резервов – 71,4%

Изменение портфеля пенсионных накоплений (ПН) (2019 / 3 кв. 2025 г.)

2019 г. (внутренний круг)

3 кв. 2025 (внешний круг)

29,5

50,5

1,7

6,2
5,1

5,0 2,0

49,1

33,1

0,9

7,4

6,4 1,1 2,1

Государственные облигации (OФЗ) (29,5%/49,0%)

Корпоративные облигации (50,5%/33,1%)

Государственные ценные бумаги субъектов 
(1,7%/0,9%)

Акции (6,2%/7,4%)

РЕПО (5,1%/6,4%)

Денежные средства и депозиты (5,0%/1,9%)

Прочее (недвижимость, облигации с ипотечным 
покрытием, и пр.) (2,0%/2,1%)

Изменение портфеля пенсионных резервов (ПР) (2019 / 3 кв. 2025 г.)

3 кв. 2025 (внешний круг)

Источник: Банк России



55,7%
(41,0 млн чел.) 47,2%

(35,0 млн чел)

14,4%
(10,6 млн чел.)

15,0%
(11,1 млн чел.)

9,4%
(6,9 млн чел.)

10,6%
(7,9 млн чел.)

9,1%
(6,7 млн чел.) 11,0%

(8,2 млн чел.)

11,4%
(8,4 млн чел.)

16,2%
(12,0 млн чел.)

0%
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100%

2023 г. 2024 г.

Свыше 100 тыс. 

от 75 до 100 тыс.

от 60 тыс. до 75 тыс. 

от 45 до 60 тыс.

до 45 тыс.

84%

(62,2

млн 

чел.)

89%

(65,2 

млн 

чел.)

III. Финансовое благополучие населения в России

84% граждан имеют средний доход менее 100 тыс. руб. Даже в этих условиях граждане направляют средства

на долгосрочные сбережения

Распределение занятого населения по величине 

среднедушевых доходов*, % 

Источники: Росстат,  *Примечание: включая заработную плату, доходы от самозанятости, доходы от собственности, социальные выплаты по состоянию на конец 2024 г. 9

70,0%

15,9%

14,1%

Покупка товаров 
повседневного 
спроса (FMCG) и 
оплата услуг

Оплата 
обязательных
платежей и взносов

Сбережения

Структура расходов населения (2025 г.), в % 

к итогу

90,5%

- вклады в банках
- кредиты
- покупка ценных бумаг 
- недвижимость
- наличные деньги на руках 

Средний объем денежных доходов* на душу населения – 74, 8 тыс. руб.
в месяц в 2025 г. (59,9 тыс. руб. без учета регионов-лидеров по
доходам - г. Москва, Магаданская обл., Чукотка и др.)
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Суммарный коэффициент замещения (страховая пенсия + НПО), %

Коэффициент замещения (только НПО), %

Коэффициент замещения (только страховая пенсия), %

Номинальная ЗП, изм. в %, год к году (правая ось)

10Источники: Росстат, оценки и расчеты НАПФ

Для повышения коэффициента замещения

необходимо развивать негосударственное

пенсионное обеспечение

Коэффициент замещения пенсией утраченного заработка (КЗ)

(отношение средней пенсии по старости и средней заработной 

платы), %

Прогноз*

*Прогноз Счетной палаты на основе анализа бюджета СФР на 2026-2028 гг.

Фактический Ожидания

Средний размер назначенной пенсии (СФР) - 25 254 руб. 
Средний размер страховой пенсии по старости – 27 203 руб. 
(после индексации с 1 янв. 2026 г.)

49 600 руб. 
(опрос ВЦИОМ)

Средний размер негосударственной 
пенсии (НПФ) – 4 943 руб. 

40 000 руб.
(опрос НПФ)

Размер пенсий в России

Финансовое благополучие граждан старшего возраста 

Коэффициент замещения пенсией утраченного

заработка в развитых странах ОЭСР
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Россия

Великобритания

Новая Зеландия

Швейцария

ОЭСР (средний уровень)

Канада

США

Нидерланды

Швеция

Турция

Австралия

КЗ (только государственная пенсия) 1 уровень, %

КЗ (корпоративная пенсия) - 2 уровень, %

КЗ (добровольная пенсия) - 3 уровень, % 

Суммарный КЗ (1+2+3 уровень), %



Развитие НПО в мире и в России: влияние на коэффициент замещения

11Источник: Pension Markets in Focus 2025, Банк России, оценки НАПФ Примечание: данные по России - количество участников в разбивке по КПП и ИПП к занятому населению на конец 2024 г.

*Суммарный КЗ от КПП и ИПП 

В странах с обязательным/квазиобязательным участием граждан достигается почти 100% охват населения в пенсионных программах

Обязательное/квазиобязательное участие Автоподписка Добровольные системы
(корпоративные и индивидуальные)
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19%

46%
44%

45%

35%
22%

14% 15%

12%

43%

34%
35%

15%

25%

14%

Доля работающего населения, формирующего пенсионные сбережения, и коэффициент замещения пенсией утраченного заработка

Добровольные (корпоративные), доля 
населения в %Обязательное участие только для гос. cектора, доля населения в % 

Система отраслевых коллективных договоров, доля населения в %

Обязательное участие для всех занятых по закону, доля населения в %

Добровольные (индивидуальные), доля 
населения в %

58%

37% 34%
43%

60%

25%

70%

Коэффициент замещения от НПО, в % 

20% 37%

11%*

Автоматическая регистрация 
работников у работодателя, с 
возможностью выхода, доля 
населения в %

Совокупный КЗ для России: только государственная пенсия – 25,7% (для 74,7 млн чел.), вместе с НПО – 36,6% (для 6,0 млн чел.) 
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Объем пенсионных сбережений, в % от ВВП

IV. Возможности отрасли НПФ

Количество НПФ, ед.

*Примечание: совокупный среднегодовой темп роста активов с 2005 по 2025 гг. Источник: Банк России, 

оценки НАПФ 

CAGR* = 16,1%

**Примечание: расчет для ВВП за 2 кв. 2025 г. 
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12

При росте доли охвата населения КПП:

 с 2,7 трлн руб. до 33,8 трлн руб. (с 
1,4% ВВП до 16,9% от ВВП)

 с 2,7 трлн руб. до 67,6 трлн руб. (с 
1,4 % ВВП до 33,8% от ВВП)

Рост средств пенсионных резервов:

 до 20% от занятого населения – рост с 2,7 
млн чел. до 14,7 млн чел.

 до 50% от занятого населения – рост с 2,7 
млн чел. до 37,1 млн чел. 

Рост 
совокупного 
КЗ до 40% и 
более

Оценка роста совокупного КЗ предполагает отчисления в размере 3 тыс. рублей в мес. (около 3% от средней заработной платы) на сроке 15 лет  



Клиентская база участников НПО в разрезе программ 
(млн чел. и доля в %) (на этапе накопления)

Распределение резервов в разрезе программ 
(трлн руб. и доля в %) (на этапе накопления)

Источник: данные НАПФ, Мониторинг показателей НПФ по НПО за 2024 г.  13

Структура клиентской базы по НПО в 2024 г. 

2,9
59%

2,0
41%

Корпоративное 
НПО, млн чел. 

Индивидуальное 
НПО, млн чел.

0,740
86%

0,122
14%

Корпоративное 
НПО, трлн руб.

Индивидуальное 
НПО, трлн руб.

Значительный потенциал роста НПО при повышении доверия к инструментам долгосрочного
сбережения, расширения инициативы со стороны работодателей, развития инвестиционной
инфраструктуры



10,5 млн 773,6 млрд ₽
данные на 31 января 2026 г.

14

Количество 
договоров

Объем средств

Реализация Программы долгосрочных сбережений (ПДС) 
по итогам 2024 г. и 2025 г. 

Структура привлеченных средств в ПДС, ₽ млрд (доля в %)

Источник: данные НПФ, расчеты НАПФ
*с учетом прогноза единовременных взносов ПН (ОПС), которые поступят в 2026 г. по данным НПФ (в т.ч. РОПС)
** с учетом прогноза средств софинансирования, которые поступят в 2026 г. по данным НПФ

1. Увеличить долю участия молодежи и среднего возраста
Задачи:

2. Увеличить регулярность отчислений

421,8   
48%

253,0   
29%

0,07
0,01%

118,9   
13%

25,1   
3%

9,1   
1%

-54,4   

-6%
Личные взносы

Единовременные взносы средств пенсионных накоплений (ОПС)

Средства работодателя

Средства софинансирования по договорам ПДС 

Инвестиционный доход, полученный в 2024 г.

РОПС в СР (по договорам 2024 и 2025 гг.)

Выплаты по договорам ПДС



V. Выводы

15

 Повышение доли населения пенсионного возраста и изменения на рынке труда создают угрозу
сбалансированности солидарных пенсионных систем во всем мире и в том числе и в России

 Существует значительный потенциал для роста доли населения трудоспособного возраста,
участвующего в пенсионных планах НПФ (с 8% в настоящее время и постепенно до 50%*)

 Увеличение инвестиционного ресурса НПФ обеспечит развитие финансового рынка и масштабных
национальных проектов

*Средний уровень охвата добровольными пенсионными программами в странах ОЭСР

 Развитие корпоративных пенсионных программ обеспечит увеличение доли охвата населения
корпоративным пенсионным обеспечением, рост объема пенсионных активов, а также повышение
коэффициента замещения до 40% и более для большего числа граждан
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Оценка расходов на выплату государственных пенсий в 2025 г., % от ВВП Среднее значение расходов на выплату государственных пенсий в 2025 г., % от ВВП

Прогноз средних расходов на выплату государственных пенсий в 2035 г., % от ВВП Прогноз расходов на выплату государственных пенсий в 2035 г., % от ВВП

рост до 9,8% от ВВП к 2035 г. 

в среднем - 9,3% от ВВП на 2025 г.

Приложение
Расходы на пенсионное обеспечение в мире и в России 

Источник: на основе данных OECD, Pensions at a Glance 2024, СФР *Примечание: по России указан прогноз на 2028 г. по данным проекта бюджета СФР до 2028 г.

 В среднем страны ОЭСР тратят на пенсионные расходы около 9,3% ВВП (на 2025 г.), или 18% от общих государственных расходов. По прогнозам, к 2035 году 
пенсионные расходы увеличатся до 9,8% ВВП

 Расходы СФР на выплаты страховой пенсии в 2028 г. запланированы на уровне 13,5 трлн (или 4,9% от ВВП) 

Затраты на выплату государственных пенсий в странах ОЭСР и России, в % от ВВП 


