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ПП
о ста но вка проб ле ми. За без пе чен ня стій -
ко го функ ціо ну ван ня пен сій ної сис те ми
Ук раї ни — од не з най ак ту аль ні ших зав -
дань со ці аль ної по лі ти ки дер жа ви. Не -
дер жав ні пен сій ні фон ди (да лі — НПФ)

є важ ли вим учас ни ком ін вес ти цій но го про це су, ос кіль -
ки зна чен ня роз ви ну тої пен сій ної сис те ми по ля гає не
тіль ки у пен сій но му за без пе чен ні, а й в аку му ля ції
кош тів з на ступ ним їх ін вес ту ван ням. Не три ва лий до -
свід функ ціо ну ван ня не дер жав них пен сій них фон дів в
Ук раї ні обу мов лює не об хід ність по даль шо го по глиб -
ле но го ви вчен ня їх ро лі у ви рі шен ні цих зав дань. Ос -
нов ні проб ле ми ді яль но сті НПФ по в’яза ні з не до стат -
нім сту пе нем мак ро еко но міч ної ста біль но сті дер жа ви,
низь ким рів нем ефек тив но сті ро бо ти під при ємств, не -
до стат ньою ка пі та лі за цією фі нан со во го рин ку та до хо -
дів. За раз, піс ля фі нан со вої кри зи, НПФ пе ре бу ва ють у
до сить склад них умо вах і мо жуть втра ти ти по тен ці ал
по зи тив но го впли ву на ефек тив ність функ ціо ну ван ня
еко но міч ної сис те ми.

Ана ліз остан ніх до слі джень і пуб лі ка цій. Проб ле -
ма ми роз вит ку НПФ за ймаю ть ся та кі вче ні, як
А. Бах мач, Н. Ко ва льо ва, Д. Лео нов, Л. Мо мо тюк,
Г. Те ре щен ко, Н. Тка чен ко та інші. Але не ви рі ше ни ми
ли шаю ть ся пи тан ня що до ство рен ня спри ят ли вих
умов для ефек тив но го роз вит ку НПФ, ос кіль ки ук ра -
їн ським за ко но дав ством вста нов ле но до сить жорст -

кий ре жим ре гу лю ван ня їх ньої ді яль но сті. Крім то го,
за ли шає ть ся ак ту аль ною проб ле ма на бли жен ня по -
слуг НПФ до на се лен ня Ук раї ни.

По ста но вка зав дан ня. Це до слі джен ня спря мо ва не
на з’ясу ван ня пе ре ваг не дер жав но го пен сій но го за без -
пе чен ня на ґрун ті ана лі зу осо бли вос тей ді яль но сті та
зна чен ня не дер жав них пен сій них фон дів у Дніп ро -
пет ров ській об лас ті, по рів нян ня ре зуль та тів їх ро бо ти
з ін ши ми об лас тя ми Ук раї ни та ана лі зу все ук ра їн -
сько го кон со лі до ва но го порт фе ля НПФ.

Ви клад ос нов но го ма те рі алу. По бу до ва ефек тив -
них не дер жав них пен сій них фон дів в Ук раї ні озна чає
ство рен ня од но го з важ ли вих ме ха ніз мів ста біль но го
пен сій но го за без пе чен ня. Не об хід ність і зна чу щість
та ких фон дів ви зна чає ть ся їх здат ніс тю бу ти сут тє -
вим дже ре лом під трим ки со ці аль них стан дар тів та
од но час но аку му ля то ром внут ріш ніх ін вес ти цій них
ре сур сів для при ско ре но го роз вит ку на ціо наль ної
еко но мі ки. Ак ти ви на ко пи чу валь ної пен сій ної сис те -
ми є ре аль ним ба гат ством кож ної на ції. Во ни є важ -
ли вим дже ре лом дов го стро ко вих ін вес ти цій у на ціо -
наль ну еко но мі ку. На по чат ку 2010 р. від но шен ня ак -
ти вів на ко пи чу валь них пен сій них сис тем кра їн сві ту
до ВВП ста но ви ло: у Ні дер лан дах — 120%, Швей ца -
рії — 113%, США та Авст ра лії — 93%, Ка на ді — 84%,
Анг лії — 80%, Бра зи лії — 22%, Ні меч чи ні — 12%,
Фран ції — 6%, Ук раї ні — 0,8%1.

1 Ри нок пен сій них по слуг: су час ний стан та пер спек ти ви роз вит ку. Ма те рі али Ук ра їн сько го агент ства фі нан со во го роз вит ку. — Елек т -
рон ний ре сурс. — Ре жим до сту пу: http://www.ufin.com.ua/analit_mat/strah_rynok/119.htm.

По рів няль ний ана ліз ді яль но сті 
не дер жав них пен сій них фон дів 

у Дніп ро пет ров ській об лас ті 
та Ук раї ні

Ю. ГУ ЦА ЛО ВА,
Дніп ро пет ров ська дер жав на фі нан со ва ака де мія

У стат ті роз гля ну то проб ле ми ро бо ти НПФ, до слі дже но тен ден ції роз вит ку не дер жав но го пен сій но го за без -
пе чен ня як у ці ло му по Ук раї ні, так і в Дніп ро пет ров ській об лас ті, по рів ня но ре зуль та ти ді яль но сті з ін ши ми об -
лас тя ми. Та кож про ана лі зо ва но струк ту ру порт фе ля НПФ Ук раї ни. З’ясо ва но пе ре ва ги не дер жав но го пен сій но -
го за без пе чен ня.

В ста тье рас смот ре ны су ще ству ющие проб ле мы ра бо ты НПФ. Ис сле до ва ны тен ден ции раз ви тия не го су дар -
ствен но го пен си он но го обес пе че ния как в це лом по Ук раи не, так и в Днеп ро пет ров ской об лас ти, по срав не нию с
дру ги ми об лас тя ми. Так же про ана ли зи ро ва на струк ту ра порт фе ля НПФ Ук раи ны. При ве де ны пре иму ще ства
не го су дар ствен но го пен си он но го обес пе че ния.

The article is devoted to the problems of the pension funds. Investigated trends of development of private pensions as a
whole in Ukraine and in the Dnipropetrovsk region, compared the results with other regions. Also analyzed the structure and
assets of private pension system of Ukraine. Found out the benefits of private pensions.

Клю чо ві сло ва: не дер жав ні пен сій ні фон ди (НПФ), не дер жав не пен сій не за без пе чен ня, пен сій на ре фор ма, пен -
сій ні ак ти ви, пен сій ні ви пла ти.
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2 Фе до рен ко А. Мі фи пен сій ної ре фор ми / А. Федоренко // Еко но міч на прав да. — Елек трон ний ре сур с. — Ре жим до сту пу: http://
www.epravda.com.ua/ publications/2011/03/22/278401/.

3 Під сум ки роз вит ку сис те ми не дер жав но го пен сій но го за без пе чен ня за 2006–2010 ро ки // Дер жав на ко мі сія з ре гу лю ван ня рин ків фі -
нан со вих по слуг Ук раї ни. — Елек трон ний ре сур с. — Ре жим до сту пу: http://www.dfp.gov.ua/1058.html.

4 Бах мач А. НПЗ: тен ден ції рин ку // А. Бахмач // Віс ник Пен сій но го фон ду Ук раї ни, 2010. — № 3. — С. 20–21.

У лі те ра ту рі мож на ви ді ли ти два кон цеп ту аль ні
під хо ди що до втру чан ня дер жа ви у фор му ван ня та
роз ви ток сис те ми не дер жав но го пен сій но го за без пе -
чен ня. Пер ший пе ред ба чає до ціль ність мі ні маль но го
втру чан ня, бо роз гля дає не дер жав не пен сій не за без -
пе чен ня як під сис те му рин ко вої еко но мі ки, здат ну до
са мо ре гу лю ван ня. За ру біж ний до свід по ка зує, що за
спри ят ли вих умов клі єнт ська ба за НПФ зрос тає вра -
жа ючи ми тем па ми, пе ре важ но за ра ху нок то го, що
кош ти, які аку му льо ва ні у фон дах, не ви ко рис то вую -
ть ся для ви плат пен сій, а да ють ін вес ти цій ний до хід з
мі ні маль ним ри зи ком2. Та кі сис те ми за без пе чу ють
під трим ку до хо дів пен сіо не рів, да ють під при єм ствам
змо гу ство рю ва ти ефек тив ні про гра ми управ лін ня
люд ськи ми ре сур са ми. Од не із зав дань уря ду — ство -
ри ти ін сти ту ціо наль ну ос но ву ре гу лю ван ня цих схем.

Дру гий кон цеп ту аль ний під хід ґрун тує ть ся на га -
ран ту ван ні дер жа вою ефек тив ної ді яль но сті НПФ,
уне мож лив лен ні втра ти кош тів вклад ни ка ми та дер -
жав но му за хис ті від усіх ри зи ків. Са ме та кий шлях
об ра ла для се бе Ук раї на, згід но з прий ня ти ми остан -
нім ча сом за ко но дав чи ми ак та ми і нор ма тив ни ми до -
ку мен та ми що до ді яль но сті НПФ.

Ри нок по слуг не дер жав них пен сій них фон дів сьо -
го дні є най ди на міч ні шим се ред усіх фі нан со вих рин -
ків в Ук раї ні. Ста ном на 31.12.10 р. у Дер жав но му ре -
єс трі фі нан со вих ус та нов міс тить ся ін фор ма ція про
101 не дер жав ний пен сій ний фонд, з яких 83 — від кри -

ті, 9 — кор по ра тив ні, 9 — про фе сій ні та 43 — ад мі ніс т -
ра то ри НПФ3. Се ред за ре єс тро ва них пен сій них фон -
дів функ ціо нує близь ко 70%4.

Ана лі зу ючи ос нов ні по каз ни ки ді яль но сті НПФ та
тем пи їх при рос ту за остан ні 5 ро ків (табл. 1), мож на
від зна чи ти, що цей ри нок ду же стрім ко роз ви вав ся у
2007 р.; у на ступ ні ро ки бу ли від чут ні на слід ки фі нан -
со вої кри зи, але у 2010 р. по зи тив ні тен ден ції від но ви -
ли ся. За галь ні ак ти ви НПФ упро довж усь ого до слі -
джу ва но го пе ріо ду по стій но збіль шую ть ся. Най біль -
ший при ріст від був ся у 2008 р. — на 332 млн грн (у 2,2 ра -
зу), знач но змен шив ся їх при ріст у 2009 р. — 246 млн грн,
але у на ступ но му ро ці тем пи при рос ту скла ли 33%
і роз мі ри ак ти вів до сяг ли 1144 млн грн. Мож на зро би -
ти вис но вок, що по пит на по слу ги сис те ми не дер жав -
но го пен сій но го за без пе чен ня не змен шує ть ся.

Кіль кість учас ни ків за укла де ни ми пен сій ни ми
кон трак та ми по стій но зростає, най біль ший при ріст
цьо го по каз ни ка був у 2008 р. — на 204 тис. осіб. Не -
знач но збіль ши лась їх кіль кість упро довж 2009 р. —
на 14 тис. осіб, але за остан ній рік від но вив ся про цес
за лу чен ня на се лен ня до НПФ, і кіль кість учас ни ків
зрос ла на 72 тис. осіб, досягнувши рівня 569 тис. осіб.

По стій но зрос тає су ма пен сій них ви плат. Як що у
2006 р. во ни скла да ли всьо го 4 млн грн, то вже у на ступ -
но му ро ці зрос ли вдві чі, у 2008–2009 рр. — збіль ши лись
на 30%, а у 2010 по рів нян о з 2009 р. ви пла ти зрос ли на
75% і до сяг ли 158 млн грн, що їх одер жу ва ли 48 тис. осіб.

Таб ли ця 1

Ди на мі ка ос нов них по каз ни ків ді яль но сті не дер жав них пен сій них фон дів Ук раї ни 
у 2006–2010 рр., на рос та ючим під сум ком на кі нець ро ку
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За ми ну лий рік од но ра зо ві ви пла ти скла ли 156 млн грн.
З усіх ак ти вів, аку му льо ва них у НПФ з по чат ку ро бо ти
сис те ми, 14% ви пла че но у ви гля ді пен сій. Це вка зує на
ста біль ність сис те ми, яка менш чут ли ва до ри зи ків і ко -
ли вань, що влас ти ві, на при клад, бан ків ській сис те мі,
вклад ни ки якої мо жуть у будьMякий час ви ма га ти по -
вер нен ня кош тів з де по зи тів (рис. 1).

Су ма ін вес ти цій но го до хо ду у 2008 р. бу ла най мен -
шою —18 млн грн за рік, але вже з на ступ но го ро ку від -
бу ває ть ся стрім ке зрос тан ня — 150 млн грн у 2009 р. та
196 млн грн у 2010 р. У мі ру на ко пи чен ня пен сій них
ак ти вів та ак ти ві за ції ін вес ти цій ної по лі ти ки НПФ їх
при бу ток по міт но зрос тає. У 2010, як і в 2009 р., сис те -
ма НПФ по ка за ла хо ро ші ре зуль та ти як за ди на мі кою
(ак ти ви зрос ли на 33%), так і за до хід ніс тю, яка скла -
ла 37%, що знач но пе ре ви щи ло ін фля цію (9,1%)5. Що
сто сує ть ся все ук ра їн сько го кон со лі до ва но го ін вес ти -
цій но го порт фе ля, то він пред став ле ний на рис. 2.

Для по рів нян ня: на по ча тку 2010 р. струк ту ра гло -
баль них пен сій них ак ти вів, які ста но влять 85% за -
галь но сві то вих пен сій них ре зер вів, ви гля да ла так:
54% — ак ції, 28% — бор го ві цін ні па пе ри, 2% — де по -
зи ти, 16% — не ру хо мість, ме та ли, ін ші ак ти ви6. За ре -
зуль та та ми 2010 р., в Ук раї ні пе ре важ ни ми на пря ма -
ми ін вес ту ван ня пен сій них ак ти вів є де по зи ти в бан -
ках (35% ін вес то ва них ак ти вів), об лі га ції під при -
ємствMре зи ден тів Ук раї ни (15%), цін ні па пе ри, до хід
за яки ми га ран то ва но Ка бі не том Мі ніс трів Ук раї ни
(15%), та ак ції ук ра їн ських емі тен тів (18%).

Дов го стро ко вий ха рак тер пен сій них на ко пи чень та
їх со ці аль на спря мо ва ність об’ єк тив но зу мов лю ють
по тре бу у від по від них фі нан со вих про дук тах як об’ єк -
тах ін вес ту ван ня пен сій них ак ти вів, з на леж ним за -
без пе чен ням зо бов’ язань за та ки ми фі нан со ви ми

інст ру мен та ми. Од нак ана ліз су час но го ста ну фі нан -
со во го рин ку Ук раї ни з ог ля ду на прий нят ність для
ін вес ту ван ня пен сій них ак ти вів по ка зав об ме же ність
на яв но го ко ла цін них па пе рів та ін ших інст ру мен тів,
які ви зна че ні за ко но дав ством і част ко во за до воль ня -
ють ви мо ги пен сій них фон дів (об лі га ції внут ріш ньої
дер жав ної по зи ки, ак ції та об лі га ції під при ємств,
ощад ні сер ти фі ка ти, бан ків ські де по зи ти).

Ос нов ни ми кла са ми ак ти вів, у які мо жуть ін вес ту ва -
ти ся кош ти з на ко пи чу валь ної пен сій ної сис те ми, є дер -
жав ні, му ні ци паль ні та кор по ра тив ні об лі га ції, іпо теч ні
цін ні па пе ри, ак ції під при ємств, бан ків ські де по зи ти,
ощад ні (де по зит ні) сер ти фі ка ти та де які ін ші активи.

Бан ків ські де по зи ти є тра ди цій ним інст ру мен том
фі нан со во го рин ку для ін сти ту цій них ін вес то рів, зок -
ре ма пен сій них фон дів. Пев на за ці кав ле ність у роз мі -
щен ні пен сій них на ко пи чень на бан ків ських де по зи -
тах зу мов ле на, з од но го бо ку, ви со кою лік від ніс тю
вкла дів, з дру го го — га ран то ва ною до хід ніс тю. За ко -
ном пе ред ба че на мож ли вість три ма ти на бан ків ських
де по зит них ра хун ках та в ощад них сер ти фі ка тах не
біль ше 40% за галь ної вар то сті пен сій них ак ти вів пен -
сій но го фон ду (але не біль ше 10% за галь ної вар то сті
пен сій них ак ти вів у зо бов’ язан нях од но го бан ку)7.

Рух за галь ної су ми ін вес ти цій но го порт фе ля НПФ
між ви да ми ак ти вів ха рак те ри зує ть ся на ступ ни ми
тен ден ці ями. Част ка кор по ра тив них об лі га цій у кон -
со лі до ва но му порт фе лі в аб со лют но му ви ра зі збіль -
ши лась по рів нян о з 2009 р. із 162,4 до 175,7 млн грн, а
у від нос но му ви ра зі змен ши лась від по від но з 19 до
15%. Слід за зна чи ти, що ни ні ри нок об лі га цій дер жав -
ної по зи ки є од ним із най більш лік від них сег мен тів
рин ку цін них па пе рів. Не зва жа ючи на це, во ни не ко -
рис тую ть ся знач ним по пи том при ін вес ту ван ні пен -

5 Про со ці аль ноMеко но міч не ста но ви ще Ук раї ни за 2010 рік // Дер жав ний ко мі тет ста тис ти ки. — Елек трон ний ре сур с. — Ре жим до сту -
пу: http://www.ukrstat.gov.ua/operativ/operativ2010/so_ek_r_u/soekru_u/soe1210.zip.

6 Тка чен ко Н. В., Ці кав ська Н. А. Роль не дер жав них пен сій них фон дів у роз вит ку фон до во го рин ку // Н. В. Тка чен ко, Н. А. Ці кав ська
// Фі нан си Ук раї ни, 2010. — № 12. — С. 69–78.

7 Про не дер жав не пен сій не за без пе чен ня: За кон Ук раї ни від 09.07.2003 р. № 1057MІV. — Елек трон ний ре сурс. — Ре жим до сту пу:
http://www.zakon.rada.gov.ua.

Рис. 1. Ос нов ні по каз ни ки ді яль но сті НПФ за 2008–2010 рр., млн грн
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сій них ак ти вів, що зу мов ле но вкрай низь кою до хід -
ніс тю цих фі нан со вих інст ру мен тів, яка ні ко ли не по -
кри ває рів ня ін фля ції та не за без пе чує збе ре жен ня ре -
аль ної вар то сті ін вес то ва них пен сій них кош тів.

На бан ків ських де по зи тах роз мі ще но 35% ак ти вів
ін вес ти цій но го порт фе ля, або 397 млн грн ста ном на
кі нець 2010 р. Ці по каз ни ки на кі нець по пе ред ньо го
ро ку ста но ви ли 40%, або 343 млн грн. Це обу мов ле но,
перш за все, спе ци фі кою стро ків за сто су ван ня ви мог
до скла ду та струк ту ри ак ти вів, а са ме — за сто су ван -
ням цих ви мог че рез 18 мі ся ців з мо мен ту ре єс тра ції
пен сій но го фон ду як фі нан со вої ус та но ви. Kpiм то го,
при збіль шен ні ак ти вів НПФ от ри му ють мож ли вість
більш ефек тив но ін вес ту ва ти в «аль тер на тив ні» до
бан ків ських де по зи тів ви ди фі нан со вих вкла день.
Цією аль тер на ти вою є кор по ра тив ні цін ні па пе ри, ін -
вес ту ван ня в які для пен сій них фон дів стає все більш
при ваб ли вим. Ре зуль та тив ність вкла день пен сій них
ак ти вів у бан ків ські де по зи ти за ле жить від спів від но -
шен ня між рів нем на дій но сті бан ків ських де по зи тів,
рів нем до хід но сті за бан ків ськи ми де по зи та ми та по -
каз ни ка ми фі нан со вої ста біль но сті в умо вах за сто су -
ван ня зни же них де по зит них ста вок.

Од ним із най більш по ши ре них інст ру мен тів на віт -
чиз ня но му рин ку цін них па пе рів є ак ції. Ін вес ти ції в
ак ції віт чиз ня них емі тен тів по сі да ють дру ге міс це у
струк ту рі ак ти вів НПФ, в їх струк ту рі пе ре ва жа ють
прос ті імен ні ак ції. У 2010 про ти 2009 р. в кон со лі до -
ва но му порт фе лі НПФ знач но змі ни лась част ка ак цій
ук ра їн ських емі тен тів — з 8,8 до 18%, в аб со лют но му
ви ра зі їх роз мір збіль шив ся з 76 до 207 млн грн. НПФ
до сяг ли при рос ту вар то сті на дба них ак цій як за ра ху -
нок до дат ко во го ін вес ту ван ня, так і за ра ху нок зрос -
тан ня вар то сті са мих ак цій, що мо же свід чи ти про по -
ча ток по зи тив них зру шень на фон до во му рин ку Ук -
раї ни. З 16,4 до 14,9% змен ши лась пи то ма ва га цін них
па пе рів в ак ти вах, до хід за яки ми га ран то ва но Ка бі не -

том Мі ніс трів Ук раї ни, але у на ту раль но му ви ра зі ця
су ма збіль ши лася май же на 20 млн грн.

Реш ту об’ єк тів ін вес ту ван ня ак ти вів НПФ скла да -
ють ін вес ти ції у бан ків ські ме та ли та в об’ єк ти не ру -
хо мо сті. Ви ко рис тан ня цих груп ак ти вів для ди вер си -
фі ка ції ін вес ти цій НПФ є за галь ною тен ден цією у
сві то вій прак ти ці та ре ак цією на не ста біль ність рин ку
цін них па пе рів.

В Ук раї ні част ка вкла день пен сій них фон дів у бан -
ків ські ме та ли скла дає 3% (31,7 млн грн). Бан ків ські
ме та ли як об’ єкт ін вес ту ван ня осо бли во ефек тив но
ви ко ну ють свою функ цію скар бу в умо вах за галь ної
фі нан со вої не ста біль но сті. Мож ли во сті ви ко рис тан ня
бан ків ських ме та лів як об’ єк тів ін вес ту ван ня пен сій -
них ак ти вів об ме же ні не ли ше проб ле ма ми до сту пу
пен сій них фон дів до від по від них рин ків, а й низь ким
нор ма ти вом, що вста нов лює об ме жен ня на при дбан ня
ак ти вів, не за бо ро не них за ко но дав ством про пен сій не
за без пе чен ня, об ся гом до 5% за галь ної вар то сті пен -
сій них ак ти вів.

Про ана лі зу ємо ді яль ність НПФ у Дніп ро пет ров -
ській об лас ті, яка зна хо дить ся на дру го му міс ці за їх
кіль кіс тю. У цій об лас ті за ре єс тро ва но та кі не дер жав -
ні пен сій ні фон ди: «Не під при єм ниць ке то ва ри ство —
ВПФ «Аві то» (да та ре єс тра ції фі нан со вої ус та но ви
14.06.05), ВПФ «При ват Фонд» (03.03.04), НТ «Гір -
ни чоMме та лур гій ний про фе сій ний пен сій ний фонд»
(24.01.06), ВПФ «ФріФ лайт» (19.07.07), НТ ВПФ
«Доб ро бут» (05.07.05), НТ ВПФ «Рок со ла на»
(12.07.05), НТ ВПФ «Но ве Від ро джен ня» (12.07.05),
НТ ВПФ «Со лі дар ність» (17.04.07)8. Не всі во ни про -
ва дять ак тив ну ді яль ність, то му про ана лі зу ємо ос нов -
ні по каз ни ки ли ше пра цю ючих фон дів (табл. 2).

Ме тою ін вес ту ван ня ак ти вів є, на сам пе ред, збе ре -
жен ня пен сій них за ощад жень гро ма дян. То му стра те -
гія ін вес ту ван ня не дер жав них пен сій них фон дів є
більш кон сер ва тив ною, ніж у фі нан со вих ус та нов. За

Рис. 2. Струк ту ра ін вес то ва них пен сій них ак ти вів НПФ ста ном на 31.12.10 р.

8 Елек трон на сис те ма опри люд нен ня ін фор ма ції про ді яль ність не дер жав них пен сій них фон дів // Дер жав на ко мі сія з ре гу лю ван ня
рин ків фі нан со вих по слуг Ук раї ни. — Елек трон ний ре сур с. — Ре жим до сту пу: http://npf.dfp.gov.ua/Default.aspx.
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ре зуль та та ми 2010 р., пе ре важ ни ми на пря ма ми ін вес -
ту ван ня пен сій них ак ти вів Дніп ро пет ров ської об лас ті
бу ли дер жав ні цін ні па пе ри — 42 та 48% ін вес то ва них
ак ти вів у ВПФ «При ват Фонд» та «ФріФ лайт» від по -
від но. Де по зи ти у бан ках скла да ли 39% ін вес ти цій но -
го порт фе ля «При ват Фон ду», 28% — НТ «ГМППФ» і
80% — «ФріФ лай та». Лише «При ватФонд» інвес ту -
вав у бан ків ські ме та ли 10%, ак ції ук ра їн ських під -
при ємств — 9% і НТ «ГМППФ» в об лі га ції ук ра їн -
ських під при ємств — 6%; у цін ні па пе ри та об’ єк ти не -
ру хо мо сті кош ти не вкла да лись. Ми вва жа ємо, що
струк ту ру порт фе ля ВПФ «ФріФ лайт» не мож ли во
ана лі зу ва ти, то му що від сут ня ди вер си фі ка ція ак ти -
вів: 80% кош тів зна хо дять ся на де по зит них ра хун ках,
до то го ж іс нує за ко но дав че об ме жен ня цьо го об’ єк та
ін вес ту ван ня на рів ні 40% (табл. 3).

Для на оч но сті по рів ня ємо ре зуль та ти ді яль но сті
НПФ цієї об лас ті з де яки ми ін ши ми об лас тя ми, в
яких ак тив но пра цю ють та кі фон ди (табл. 4). В хо ді
ана лі зу бу ло ви яв ле но, що у Дніп ро пет ров ській об -
лас ті у 2009 р. бу ла най біль ша кіль кість учас ни ків за
укла де ни ми пен сій ни ми кон трак та ми — 32 076 осіб.
Су ма ак ти вів НПФ бу ла май же в 3 ра зи мен шою, ніж
у До нець кій об лас ті.

По каз ни ки Іва ноMФран ків ської об лас ті та АР Крим
не до ся га ють 1%. Част ка пен сій них внес ків у скла ді за -
галь но на ціо наль но го по каз ни ка най біль ша в До нець -

кій об лас ті (7,9%) та Дніп ро пет ров ській (1,1%) об лас -
тях. Пен сій ні внес ки фі зич них осіб До нець кої об лас ті
скла да ють май же чет вер ту час ти ну все ук ра їн сько го
по каз ни ка, у Дніп ро пет ров ській об лас ті — 3,7%. Пен -
сій ні ви пла ти Дніп ро пет ров ської об лас ті скла да ють
1 054 383,4 грн, що в 11 ра зів мен ше, ніж ви пла ти До -
нець кої об лас ті, і в 2 ра зи мен ше, ніж у АР Крим. Част -
ка осіб, які от ри му ють пен сій ні ви пла ти в об лас ті,
скла дає 0,7% чи сель но сті по Ук раї ні, в той час як на
До нець ку область при па дає 8%, АР Крим — 3,3%. Су -
ма ін вес ти цій но го до хо ду скла дає 4 151 113,7 грн, тоб -
то у 2 ра зи мен ша за по каз ник До нець кої об лас ті, але
біль ша, ніж у Кри му. Су ма ви трат, що від шко до вую ть -
ся за ра ху нок пен сій них ак ти вів у Дніп ро пет ров ській
об лас ті, най мен ша се ред пред став ле них об лас тей.

Вис нов ки. На леж ний роз ви ток НПФ не мож ли вий
без за лу чен ня кош тів ши ро ких верств на се лен ня. З ог -
ля ду на це осо бли вої ува ги по тре бує за про ва джен ня
на ко пи чу валь ної пен сій ної сис те ми в кра їні. Ра зом із
тим по тріб но ак тив но за ці кав лю ва ти гро ма дян в ін ди -
ві ду аль ній учас ті в НПФ. Ми вва жа ємо, що ос нов ни -
ми пе ре ва га ми ін вес ту ван ня че рез НПФ є наступне:

1. НПФ має мож ли вість при йма ти і роз мі щу ва ти
що мі сяч ні су ми внес ків учас ни ка, роз мі ри яких не ви -
кли ка ють іс тот но го зни жен ня йо го по точ них до хо дів.
За ко ном на да но пра во вста нов лю ва ти мі ні маль ний
роз мір пен сій них внес ків на рів ні 10% мі ні маль ної зар -

Таб ли ця 2

Ос нов ні по каз ни ки не дер жав них пен сій них фон дів Дніп ро пет ров ської об лас ті ста ном на 31.12.10 р.

Таб ли ця 3

На пря ми ін вес ту ван ня гро шо вих кош тів учас ни ків НПФ Дніп ро пет ров ської об лас ті у 2010 ро ці
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Таб ли ця 4

По рів няль ний ана ліз ре зуль та тів ді яль но сті не дер жав них пен сій них фон дів 
Дніп ро пет ров ської об лас ті з ін ши ми ре гіо на ми Ук раї ни у 2009 р.

пла ти з роз ра хун ку за один мі сяць. При цьо му мак си -
маль ний роз мір пен сій них внес ків не об ме жує ть ся.

2. З точ ки зо ру га ран тій що до збе ре жен ня і ви плат
май бут ніх пен сій пра ців ник має біль ше до ві ри до сво -
го роботодав ця як осо би, яка за ці кав ле на у ста біль но -
му со ці аль но му клі ма ті в ко лек ти ві і до то го ж яка вже
має у сво єму роз по ря джен ні ре аль ні ак ти ви під при -
єм ства для ви ко нан ня зо бов’ язань з не дер жав но го
пен сій но го за без пе чен ня пер со на лу.

3. Пен сій ні внес ки не опо дат ко вую ть ся по дат ком
на при бу ток і від но сять ся на ва ло ві ви тра ти ро бо то -
дав цівMвклад ни ків, які пе ре ра хо ву ють ці кош ти на
ім’я пра ців ни каMучас ни ка НПФ. Та кож від ПДВ
звіль не ні по слу ги з управ лін ня та ін вес ту ван ня пен -
сій них ак ти вів.

4. НПФ на дає мож ли вість за сно вни кам і вклад ни -
кам бра ти участь у пе ре роз по ді лі кор по ра тив ної влас -
но сті шля хом ви ку пу цін них па пе рів під при єм ства за
ра ху нок кош тів фон ду.

5. Ра зо ве ви лу чен ня на гро ма дже них зо бов’ язань
мож ли ве ли ше згід но з до го во ром, під пи са ним обо ма
сто ро на ми, при чо му на гро ма дже ні зо бов’ язан ня ра зом
з до хо дом пе ре даю ть ся іден тич но му за ор га ні за цій -
ноMпра во вим ста ту сом ін сти ту ту. Учас ник, який пе ре -
хо дить до ін шо го НПФ, має пра во пе ре вес ти ту ди всі
вже на гро ма дже ні кош ти, у то му чис лі ви пла че ні пен -
сій ні внес ки та ін вес ти цій ний до хід.

6. Га ран то ва не ви ко нан ня сво їх фі нан со вих зо бов’ я -
зань пе ред ба чає по стій не ве ден ня фон да ми всьо го сві -
ту ак ту ар них роз ра хун ків. Дер жа ва, га ран ту ючи на -
дій ність за ощад жень на се лен ня, рег ла мен тує і кон -
тро лює при пус ти мі для НПФ фі нан со ві ри зи ки та не -
об хід ні стра хо ві ре зер ви.

7. Пен сій ні кош ти роз мі щую ть ся го лов ним чи ном
у ре аль ні і лік від ні ак ти ви, пред став ле ні фі нан со ви -
ми інст ру мен та ми, до хід за яки ми га ран то ва ний дер -
жа вою і ві до ми ми ком па ні ями, а та кож у ва лют ні
цін но сті і не ру хо мість, що є пе ред умо вою не тіль ки
рен та бель но сті, а й на дій но сті та швид ко го по вер -
нен ня вкла день.

До проб лем у ді яль но сті НПФ ми від но си мо їх над -
зви чай ну гео гра фіч ну цен тра лі за цію, що ус клад нює
до ступ до них на се лен ня пе ре важ ної біль шо сті ре гіо -
нів. Із за ре єс тро ва них 10 не дер жав них пен сій них
фон дів фак тич но у Дніп ро пет ров ській об лас ті пра -
цює ли ше один — Від кри тий пен сій ний фонд «При -
ват Фонд», який за до хід ніс тю по сі дає 14 міс це у все -
ук ра їн сько му рей тин гу, а два ін ші не про ва дять ак -
тив ної ді яль но сті.

За зна чи мо, що не дер жав ні пен сій ні фон ди ви -
гід но від різ няю ть ся від ін ших ін сти ту тів спіль но го
ін вес ту ван ня здат ніс тю здій сню ва ти дов го стро ко ві
вкла ден ня кош тів, які ни ми аку му льо ва ні. Як пра -
ви ло, тер мін на ко пи чен ня ка пі та лу фон дів ста но -
вить по над де сять ро ків. То му ді яль ність НПФ мо -
же най ближ чим ча сом ста ти інст ру мен том за лу -
чен ня дов го стро ко вих ін вес ти цій у ре аль ний сек -
тор еко но мі ки. Не об хід ність роз роб лен ня об ґрун -
то ва ної по лі ти ки дер жа ви що до фор му ван ня ме ха -
ніз мів доб ро віль но го пен сій но го стра ху ван ня, по -
си лен ня дер жав но го кон т  ро лю й ре гу лю ван ня та -
ких фон дів зу мов ле на та кож не га тив ни ми ре зуль -
та та ми ді яль но сті трас тів та НПФ у 1990Mх рр., що
за су час них умов є од ним із сут тє вих фак то рів
недо ві ри на се лен ня до будьMяких фі нан со вих
інсти ту тів.


