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Äîñë³äæåíî ïðîáëåìè ôóíêö³îíóâàííÿ íåäåðæàâíèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â íà ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïî-
ñëóã Óêðà¿íè òà îö³íêè ¿õ ô³íàíñîâîãî ñòàíó. Çîêðåìà, ðîçãëÿíóòî ïèòàííÿ îö³íêè ð³âíÿ äè-
âåðñèô³êàö³¿ àêòèâ³â, íàä³éíîñò³ é åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ íåäåðæàâíèõ ïåíñ³é-
íèõ ôîíä³â. 

The article investigates the problems of functioning non-government pension funds at Ukraine's finan-
cial services market and appraisal of their financial state. The author examines questions of estimating
the level of diversification of assets, reliability and economic efficiency in the activity of non-government
pension funds. 

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: íåäåðæàâíèé ïåíñ³éíèé ôîíä, ïåíñ³éí³ âíåñêè, ïåíñ³éí³ âèïëàòè, ïåíñ³éí³
êîíòðàêòè, àêòèâè ïåíñ³éíîãî ôîíäó.

Òðèð³âíåâà ñèñòåìà ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ, ùî ñòâîðþºòüñÿ â Óêðà¿í³, ïåðåä-
áà÷àº ïðàâî ãðîìàäÿí áóòè ó÷àñíèêàìè òà îòðèìóâàòè ïåíñ³éí³ âèïëàòè îäíî÷àñíî
ç ð³çíèõ äæåðåë. Çîêðåìà, òðåò³é ð³âåíü ö³º¿ ñèñòåìè ïåðåäáà÷àº äîáðîâ³ëüíó ó÷àñòü
ãðîìàäÿí, ðîáîòîäàâö³â òà ¿õ îá’ºäíàíü ó ôîðìóâàíí³ ïåíñ³éíèõ íàêîïè÷åíü ³ç ìåòîþ
îòðèìàííÿ ãðîìàäÿíàìè ïåíñ³éíèõ âèïëàò íà óìîâàõ ³ â ïîðÿäêó, ïåðåäáà÷åíèõ
çàêîíîäàâñòâîì ïðî íåäåðæàâíå ïåíñ³éíå çàáåçïå÷åííÿ.

Äî ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â ³ç âåëèêèì ³íâåñòèö³éíèì ïîòåíö³àëîì ìîæíà çà-
ðàõóâàòè íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ ôîíäè, ïèòàííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ÿêèõ çíàéøëè â³ä-
îáðàæåííÿ â ïóáë³êàö³ÿõ óêðà¿íñüêèõ íàóêîâö³â ³ ïðàêòèê³â Î. Âàñèëü÷åíêî, Â. Ãîð-
ä³ºíêà, Ì. Ïàï³ºâà, À. Ðèáàëü÷åíêî, ß. Ñàâ÷åíêà, Î. Òêà÷à, Â. Óëüÿíîâà, Ò. Øåâêóí
òà ³í. Ðàçîì ³ç òèì äèíàì³çì ðîçâèòêó íåäåðæàâíèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â ñóïðîâîäæó-
ºòüñÿ ïîñèëåííÿì êîíòðîëþ ¿õ ä³ÿëüíîñò³ ç áîêó Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ
ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿íè, ùî çóìîâëþº â³äïîâ³äí³ çì³íè â íîðìàòèâíî-
ïðàâîâèõ äîêóìåíòàõ1. Îòæå, º ïîòðåáà â êîìïëåêñíîìó äîñë³äæåíí³ ôóíêö³îíóâàí-
íÿ íåäåðæàâíèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â íà ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿íè, çîêðåìà
ðîçêðèòò³ âèìîã äî ñòðóêòóðè àêòèâ³â, íàïðÿì³â ¿õ âèêîðèñòàííÿ òà îö³íêè ð³âíÿ

1
Ïîëîæåííÿ ïðî ðåºñòðàö³þ ñòàòóòó íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó òà ïåíñ³éíèõ ñõåì:

Çàòâåðäæåíå ðîçïîðÿäæåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿-
íè â³ä 17.08.2004 ¹ 2080; Ïîëîæåííÿ ïðî ïîäàííÿ àäì³í³ñòðàòîðîì íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî
ôîíäó çâ³òíîñò³ ç íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ: Çàòâåðäæåíå ðîçïîðÿäæåííÿì Äåðæàâ-
íî¿ êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿íè â³ä 22.06.2004 ¹ 1100; Ïðî çàòâåðä-
æåííÿ êðèòåð³¿â îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó: Ðîçïîðÿäæåííÿ
Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿íè â³ä 27.06.2006 ¹ 5945
(http://zakon.rada.gov.ua).

© Íàóìåíêîâà Ñ.Â., 2010



4 “Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 4’2010

Ðèíîê ô³íàíñîâèõ ïîñëóã

äèâåðñèô³êàö³¿, îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó, ó òîìó
÷èñë³ íàä³éíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ é åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³, ùî º îñîáëèâî àêòó-
àëüíèì ç îãëÿäó íà âèìîãè ùîäî íåîáõ³äíîñò³ ðîçêðèòòÿ ³íôîðìàö³¿ äëÿ ïîòåíö³é-
íèõ ³íâåñòîð³â. Óñå öå îáóìîâèëî âèá³ð òåìè ñòàòò³ òà âèçíà÷èëî ïåðåë³ê äîñë³äæó-
âàíèõ ïèòàíü.

Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî íåäåðæàâíå ïåíñ³éíå çàáåçïå÷åííÿ” íå-
äåðæàâíèé ïåíñ³éíèé ôîíä (ÍÏÔ) — öå þðèäè÷íà îñîáà, ÿêà ìàº ñòàòóñ íåïðè-
áóòêîâî¿ îðãàí³çàö³¿ (íåï³äïðèºìíèöüêîãî òîâàðèñòâà), ôóíêö³îíóº òà çä³éñíþº
ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü âèêëþ÷íî ç ìåòîþ íàêîïè÷åííÿ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â íà êîðèñòü
ó÷àñíèê³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó ç ïîäàëüøèì óïðàâë³ííÿì ïåíñ³éíèìè àêòèâàìè, à
òàêîæ çä³éñíþº ïåíñ³éí³ âèïëàòè ó÷àñíèêàì ôîíäó2.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ÍÏÔ â Óêðà¿í³, ÿêèõ ñòàíîì íà 31.12.2009 íàë³÷óâàëîñÿ
108, ñòð³ìêî ðîçâèâàþòüñÿ. Òàê, çà 2009 ð³ê íàäõîäæåííÿ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â çðîñ-
ëè ìàéæå íà 30|%, àêòèâè ÍÏÔ — íà 40|%. Íà ê³íåöü 2009-ãî ê³ëüê³ñòü ó÷àñíèê³â
ÍÏÔ â³äïîâ³äíî äî óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â ñòàíîâèëà 497 066 îñ³á, à ïåíñ³éí³ âè-
ïëàòè ñÿãíóëè 82,9 ìëí ãðí, çá³ëüøèâøèñü ïðîòÿãîì ðîêó âòðè÷³ (òàáë. 1).

Çàðóá³æíà ïðàêòèêà ôóíêö³îíóâàííÿ ÍÏÔ ñâ³ä÷èòü ïðî ìîæëèâ³ñòü ¿õ êëàñè-
ô³êàö³¿ çà ïåâíèìè îçíàêàìè (ðèñ. 1). Íàïðèêëàä, àâòîíîìí³ ÍÏÔ âèçíà÷àþòüñÿ
ÿê íåçàëåæí³ þðèäè÷í³ îñîáè àáî ÿê â³äîêðåìëåíà ñóêóïí³ñòü àêòèâ³â áåç ñòàòóñó
þðèäè÷íî¿ îñîáè, êîòð³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ ³ çä³éñíåí-
íÿ â³äïîâ³äíèõ âèïëàò. Ó ñâîþ ÷åðãó, íåàâòîíîìí³ ÍÏÔ ñêëàäàþòüñÿ ç ðåçåðâ³â àáî
³íøèõ àêòèâ³â, ùî þðèäè÷íî íå â³äîêðåìëåí³ â³ä âêëàäíèêà ÷è àäì³í³ñòðàòîðà.
Àâòîíîìí³ ÍÏÔ ä³þòü ó âñ³õ êðà¿íàõ ÎÅÑÐ, çà âèíÿòêîì Ñëîâà÷÷èíè é Òóðå÷÷è-
íè, äå çàêîíîäàâñòâî íå ïåðåäáà÷àº ôóíêö³îíóâàííÿ òàêèõ óòâîðåíü.

Ó çàðóá³æí³é ïðàêòèö³ ðîçð³çíÿþòü äâà òèïè àâòîíîìíèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â:
³íñòèòóö³éí³, â ÿêèõ ôîíä º íåçàëåæíîþ þðèäè÷íîþ îñîáîþ ç ïðàâî- é ä³ºçäàòí³ñòþ,

2
Ïðî íåäåðæàâíå ïåíñ³éíå çàáåçïå÷åííÿ: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 09.07.2003 ¹ 1057-²V. — Ñò. 1:

[Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://zakon.rada.gov.ua.

Ñòàíîì íà 31 ãðóäíÿ 
Ïîêàçíèê 

2006 ð. 2007 ð. 2008 ð. 2009 ð. 

Ê³ëüê³ñòü ÍÏÔ, óñüîãî 79 96 110 108 

Çàãàëüíà ê³ëüê³ñòü óêëàäåíèõ 
ïåíñ³éíèõ êîíòðàêò³â (òèñ. øò.) 

41,5 55,9 62,3 62,4 

×èñëî ó÷àñíèê³â çà óêëàäåíèìè 
ïåíñ³éíèìè êîíòðàêòàìè, òèñ. îñ³á 

193,0 279,0 482,5 497,1 

Çàãàëüí³ àêòèâè ÍÏÔ, ìëí ãðí 137,0 281,0 612,2 857,9 

Ïåíñ³éí³ âíåñêè, ìëí ãðí, 
ó òîìó ÷èñë³: 
— â³ä ô³çè÷íèõ îñ³á 
— â³ä þðèäè÷íèõ îñ³á 
— â³ä ô³çè÷íèõ îñ³á — ï³äïðèºìö³â 

119,7 
 

5,3 
108,2 

0,02 

234,4 
 

14,0 
220,4 

0,04 

582,9 
 

26,0 
556,8 

0,10 

754,6 
 

31,8 
722,7 

0,10 

Ïåíñ³éí³ âèïëàòè, ìëí ãðí 4,0 9,1 27,3 82,9 

Òàáëèöÿ 1. Îñíîâí³ ïîêàçíèêè ä³ÿëüíîñò³ íåäåðæàâíèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â

Äæåðåëî: çà äàíèìè Äåðæô³íïîñëóã Óêðà¿íè (http://www.dfp.gov.ua).
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òà êîíòðàêòí³, â ÿêèõ ïåíñ³éíèé ôîíä ñêëàäàºòüñÿ ç þðèäè÷íî â³äîêðåìëåíî¿ ñóêóï-
íîñò³ àêòèâ³â áåç ïðàâî- é ä³ºçäàòíîñò³.

Çà ïðàâîâèì òèòóëîì, â³äïîâ³äíî äî ÿêîãî ïåíñ³éí³ àêòèâè íàëåæàòü ÷è íå íà-
ëåæàòü ó÷àñíèêàì ïåíñ³éíîãî ôîíäó, ³íñòèòóö³éí³ ôîíäè ïîä³ëÿþòüñÿ íà ñòâîðåí³ â:

— êîðïîðàòèâí³é ôîðì³, â ÿêèõ ïåíñ³éí³ àêòèâè íàëåæàòü ó÷àñíèêàì, êîòð³
ìàþòü ïåâíèé òèòóë. Îðãàí óïðàâë³ííÿ º âíóòð³øí³ì, çàçâè÷àé öå ðàäà äèðåêòîð³â.
Òàêèìè º ÍÏÔ â Óãîðùèí³, Áåëüã³¿, ²òàë³¿, Øâåéöàð³¿, Ìåêñèö³, Àâñòð³¿ é ×åñüê³é
Ðåñïóáë³ö³;

— çàñíîâíèöüê³é ôîðì³, â ÿêèõ ó÷àñíèêè íå ìàþòü ïðàâîâîãî òèòóëó ñòîñîâ-
íî àêòèâ³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó, âîíè îòðèìóþòü ïðèáóòîê â³ä ³íâåñòóâàííÿ òàêèõ
àêòèâ³â òà ìîæóòü ìàòè ïðàâî íà ïðèáóòîê, ÿêèé îäåðæóº ïåíñ³éíèé ôîíä. Îðãàí
óïðàâë³ííÿ º òàêîæ âíóòð³øí³ì. Îêðåì³ ïåíñ³éí³ ôîíäè òàêèõ âèä³â ä³þòü ó Áåëü-
ã³¿, ²òàë³¿, Øâåéöàð³¿, à òàêîæ Äàí³¿, Ô³íëÿíä³¿, Í³äåðëàíäàõ ³ Øâåö³¿;

— òðàñòîâ³é ôîðì³, â ÿêèõ ïðàâà íà ïåíñ³éí³ àêòèâè ïåðåäàþòüñÿ íà ïðàâàõ
äîâ³ð÷î¿ âëàñíîñò³ äîâ³ðåíèì, êîòð³ óïðàâëÿþòü ôîíäîì. Ãîëîâíèì ïðèíöèïîì
ïðè îðãàí³çàö³¿ òàêèõ ôîíä³â º òå, ùî àêòèâè, ïåðåäàí³ äîâ³ðåíîìó íà ïðàâàõ äîâ³ð-
÷î¿ âëàñíîñò³ îäíèìè äîâ³ðèòåëÿìè, ïîâèíí³ áóòè â³äîêðåìëåí³ â³ä àêòèâ³â, ïåðåäà-
íèõ ³íøèìè äîâ³ðèòåëÿìè, é â³ä àêòèâ³â ñàìîãî äîâ³ðåíîãî. Òàê³ êðà¿íè, ÿê Àâñòðà-
ë³ÿ, Êàíàäà, ²ðëàíä³ÿ, Íîâà Çåëàíä³ÿ, Âåëèêîáðèòàí³ÿ, ÑØÀ, ïåðåäáà÷àþòü òðàñòîâó
ôîðìó ÿê ºäèíî ìîæëèâó äëÿ ³ñíóâàííÿ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â.

Ïåíñ³éí³ ôîíäè êîíòðàêòíîãî òèïó ìîæóòü ñòâîðþâàòèñÿ ó äâîõ ôîðìàõ:
— ³íäèâ³äóàëüí³é, êîëè ó÷àñíèêè ìàþòü ïåâíèé ïðàâîâèé òèòóë ñòîñîâíî

ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â. Òàêèìè º çàêðèò³ é â³äêðèò³ ïåíñ³éí³ ôîíäè Ïîëüù³, Ïîðòóãà-
ë³¿, ²ñïàí³¿ òà â³äêðèò³ ïåíñ³éí³ ôîíäè ²òàë³¿. Ó Ïîëüù³ é Ïîðòóãàë³¿ ñòâîðþþòüñÿ
êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ ïåíñ³éíèìè ôîíäàìè, â ²òàë³¿ é ²ñïàí³¿ óïðàâë³ííÿ òàêèìè
ôîíäàìè ìîæå çä³éñíþâàòè âæå ³ñíóþ÷à ô³íàíñîâà êîìïàí³ÿ, íàïðèêëàä áàíê àáî
ñòðàõîâà êîìïàí³ÿ;

— êîëåêòèâí³é ôîðì³, êîëè ó÷àñíèêè º îäåðæóâà÷àìè ïðèáóòêó â³ä ³íâåñòó-
âàííÿ ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â. Òàê³ ôîíäè ôóíêö³îíóþòü ó Êîðå¿ òà ßïîí³¿.

Ç îãëÿäó íà íàâåäåíó êëàñèô³êàö³þ ÍÏÔ Óêðà¿íè º àâòîíîìíèìè, ³íñòèòóö³é-
íèìè (ÿê þðèäè÷í³ îñîáè) òà ñòâîðåíèìè â êîðïîðàòèâí³é ôîðì³, àäæå ïåíñ³éí³

Ðèñ. 1. Êëàñèô³êàö³ÿ ÍÏÔ çã³äíî ³ç çàðóá³æíîþ ïðàêòèêîþ

Недержавні 
пенсійні фонди

автономні

неавтономні

інституційні

контрактні індивідуальні

колективні

засновницькі

трастові

корпоративні
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àêòèâè íàëåæàòü ó÷àñíèêàì íà ïðàâàõ âëàñíîñò³3. Ñõåìà ôóíêö³îíóâàííÿ ÍÏÔ ïî-
äàíà íà ðèñ. 2.

Ó÷àñíèêàìè ÍÏÔ â Óêðà¿í³ ìîæóòü áóòè ô³çè÷í³ îñîáè, íà êîðèñòü ÿêèõ
ñïëà÷óþòüñÿ ïåíñ³éí³ âíåñêè äî òàêîãî ôîíäó òà êîòð³ ìàþòü ïðàâî íà îäåðæàí-
íÿ ïåíñ³éíèõ âèïëàò ³ç íüîãî. Íà ê³íåöü 2009 ðîêó á³ëüø³ñòü ñåðåä ó÷àñíèê³â ÍÏÔ
(42|%) ñòàíîâèëè îñîáè â³êîì â³ä 40 äî 55 ðîê³â.

ÍÏÔ, ùî ä³þòü â Óêðà¿í³, çàëåæíî â³ä ñêëàäó çàñíîâíèê³â ³ ó÷àñíèê³â ïîä³-
ëÿþòü íà â³äêðèò³, ïðîôåñ³éí³ é êîðïîðàòèâí³ (òàáë. 2).

Âêëàäíèêàìè ÍÏÔ º îñîáè, êîòð³ ðîáëÿòü ïåíñ³éí³ âíåñêè íà êîðèñòü ó÷àñ-
íèêà ôîíäó øëÿõîì ïåðåðàõóâàííÿ êîøò³â äî ÍÏÔ â³äïîâ³äíî äî óìîâ ïåíñ³éíî-
ãî êîíòðàêòó. Íà ê³íåöü 2009 ðîêó àäì³í³ñòðàòîðàìè íåäåðæàâíèõ ïåíñ³éíèõ ôîí-
ä³â áóëî óêëàäåíî 62,4 òèñ. ïåíñ³éíèõ êîíòðàêò³â ³ç 497,1 òèñ. îñ³á (òàáë. 1), ïîíàä
95|% ³ç ÿêèõ — ô³çè÷í³ îñîáè.

Ïåíñ³éí³ âíåñêè äî íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó ñïëà÷óþòüñÿ â ðîçì³ðàõ òà
â ïîðÿäêó, âñòàíîâëåíèõ ïåíñ³éíèì êîíòðàêòîì, â³äïîâ³äíî äî óìîâ îáðàíèõ ïåí-
ñ³éíèõ ñõåì. Íàãàäàºìî, ùî ïåíñ³éíèé êîíòðàêò — öå äîãîâ³ð ì³æ ïåíñ³éíèì ôîí-
äîì ³ éîãî âêëàäíèêîì, ùî óêëàäàºòüñÿ â³ä ³ìåí³ ïåíñ³éíîãî ôîíäó éîãî àäì³í³ñò-
ðàòîðîì òà çã³äíî ç ÿêèì çä³éñíþºòüñÿ íåäåðæàâíå ïåíñ³éíå çàáåçïå÷åííÿ îäíîãî
àáî ê³ëüêîõ ó÷àñíèê³â ôîíäó çà ðàõóíîê ïåíñ³éíèõ âíåñê³â òàêîãî âêëàäíèêà.
Âêëàäíèêè ôîíäó ìàþòü ïðàâî âèáèðàòè ïåíñ³éíó ñõåìó, ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà÷åíî

3
Â³òêà Þ. Íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ ôîíäè: óêðà¿íñüêà ìîäåëü: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.

justinian.com.ua.

Ðè ñ. 2. Ñõåìà ôóíêö³îíóâàííÿ íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó

Банк�
зберігач

Компанія 
з управління

активами

Недержавний 
пенсійний фонд

Рада фонду

Договір про
обслуговування

фонду зберігачем

Договір про
адміністрування
фонду

Договір 
про управління

активами фонду

Договір 
на виплату пенсії

Пенсійний 
контракт

Вкладник УчасникАдміністратор

Âèäè ÍÏÔ Çàñíîâíèêè Ó÷àñíèêè 

Â³äêðèò³ Îäíà ÷è ê³ëüêà þðèäè÷íèõ îñ³á Áóäü-ÿê³ ô³çè÷í³ îñîáè 

Êîðïîðàòèâí³ Þðèäè÷íà îñîáà — ðîáîòîäàâåöü àáî 
ê³ëüêà þðèäè÷íèõ îñ³á — ðîáîòîäàâö³â 

Âèêëþ÷íî ô³çè÷í³ îñîáè, ÿê³ ïåðåáóâàþòü  
ó òðóäîâèõ â³äíîñèíàõ ³ç çàñíîâíèêîì 

Ïðîôåñ³éí³ Îá’ºäíàííÿ þðèäè÷íèõ îñ³á — 
ðîáîòîäàâö³â, ïðîôåñ³éí³ ñï³ëêè òîùî 

Ô³çè÷í³ îñîáè, ïîâ’ÿçàí³ çà ðîäîì ¿õ 
ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ 

Òàáëèöÿ 2. Âèäè íåäåðæàâíèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â
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çàêîíîäàâñòâîì, à òàêîæ çì³íþâàòè ¿¿, àëå íå ÷àñò³øå îäíîãî ðàçó íà 6 ì³ñÿö³â.
Óìîâè íàáðàííÿ ïåíñ³éíèì êîíòðàêòîì ÷èííîñò³ òà ïðèïèíåííÿ éîãî ä³¿ íàâå-
äåíî íà ðèñ. 3.

Ïåíñ³éí³ âèïëàòè — öå ãðîøîâ³ âèïëàòè ó÷àñíèêîâ³ ôîíäó íåäåðæàâíîãî ïåí-
ñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ àáî éîãî ñïàäêîºìöÿì, ùî çä³éñíþþòüñÿ çà ðàõóíîê íàêî-
ïè÷åíèõ ó ÍÏÔ ³ îáë³êîâàíèõ íà ³íäèâ³äóàëüíîìó ïåíñ³éíîìó ðàõóíêó ãðîøîâèõ
êîøò³â. Ïåíñ³éí³ ôîíäè ìîæóòü çä³éñíþâàòè òàê³ âèäè ïåíñ³éíèõ âèïëàò, ÿê ïåí-
ñ³ÿ íà âèçíà÷åíèé ñòðîê ³ îäíîðàçîâà ïåíñ³éíà âèïëàòà.

Çàëåæíî â³ä ðîçì³ðó ìàéáóòí³õ ïåíñ³éíèõ âèïëàò óñ³ ïåíñ³éí³ ñõåìè, ùî çàñòî-
ñîâóþòüñÿ ó ñâ³ò³, ïîä³ëÿþòü íà äâ³ ãðóïè: 1) ïåíñ³éí³ ñõåìè ç âèçíà÷åíèìè âíåñ-
êàìè (defined contribution — DC); 2) ïåíñ³éí³ ñõåìè ç âèçíà÷åíèìè âèïëàòàìè
(defined benefits — DB)4.

Îñòàíí³ìè ðîêàìè ó ñâ³ò³ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ ïåðåõîäó â³ä ñõåì ³ç âè-
çíà÷åíèìè âèïëàòàìè äî ñõåì ³ç âèçíà÷åíèìè âíåñêàìè, îñê³ëüêè ïåðø³, íåçâà-
æàþ÷è íà ¿õ ïðèâàáëèâ³ñòü äëÿ ó÷àñíèê³â, º á³ëüø ðèçèêîâèìè, íàñàìïåðåä ó
çâ’ÿçêó ç³ çá³ëüøåííÿì òðèâàëîñò³ æèòòÿ íàñåëåííÿ.

Ôóíêö³îíóâàííÿ ÍÏÔ îõîïëþº ä³ÿëüí³ñòü ñóá’ºêò³â éîãî îáñëóãîâóâàííÿ òà
âèçíà÷àº âèêîíàííÿ íèìè â³äïîâ³äíèõ ôóíêö³é, ÿê³ óçàãàëüíåíî â òàáë. 3.

4
Âàñèëü÷åíêî Î. “¯õ” â³äïîâ³äü íà êðèçó: ÿê â³äðåàãóâàëè ïðèâàòí³ ïåíñ³éí³ ôîíäè ñâ³òó íà

ô³íàíñîâó êðèçó // Óêðà¿íà Á³çíåñ Ðåâþ. — 2009. — ¹ 52—53, 10 ãðóä. — Ñ. 4.

Ðè ñ. 3. Ñõåìà ä³¿ ïåíñ³éíîãî êîíòðàêòó

Пенсійний контракт

Набирає чинності
з моменту його підписання вкладником

фонду й адміністратором

Субрахунки

відкриваються для обліку:
— пенсійних внесків на користь учасника
фонду (окремо для кожного вкладника
фонду);
— розподіленого інвестиційного прибутку
(збитку) фонду;
— здійснених пенсійних виплат

Індивідуальний пенсійний 
рахунок учасника фонду

відкривається адміністратором протягом
трьох робочих днів після укладання

пенсійного контракту

Припиняється:

— після повного виконання вкладником
фонду своїх зобов’язань за пенсійним
контрактом;

— після передачі пенсійних коштів учасника
фонду страховій організації відповідно до
укладеного договору страхування довічної
пенсії; 

— після передачі пенсійних коштів банківській
установі відповідно до укладеного договору
про відкриття пенсійного депозитного
рахунку; 

— в разі смерті учасника фонду та виконання
передбачених у зв’язку з цим умов; 

— у разі ліквідації пенсійного фонду;

— в разі заміни пенсійного фонду; 

— в разі ліквідації вкладника фонду —
юридичної особи без визначення його
правонаступника;

— в разі дострокового розірвання контракту;

— в інших випадках, передбачених пенсійним
контрактом

Пенсійні внески
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Âàæëèâèì íàïðÿìîì ä³ÿëüíîñò³ ÍÏÔ º ïîë³òèêà ôîðìóâàííÿ é âèêîðèñòàí-
íÿ àêòèâ³â. Îïåðàö³¿ ç ïåíñ³éíèìè àêòèâàìè çä³éñíþþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ³íâåñòè-
ö³éíî¿ äåêëàðàö³¿ ïåíñ³éíîãî ôîíäó òà óêëàäåíîãî äîãîâîðó ïðî óïðàâë³ííÿ àêòè-
âàìè. Íàïðÿìè âèêîðèñòàííÿ àêòèâ³â ÍÏÔ â³äîáðàæåíî íà ðèñ. 4.

Åôåêòèâí³ñòü îáðàíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ñòðàòåã³¿ ÍÏÔ º îäíèì ³ç ãîëîâíèõ íàïðÿ-
ì³â éîãî ä³ÿëüíîñò³, çàâäÿêè ÷îìó äîñÿãàºòüñÿ çáåðåæåííÿ ³ ïðèìíîæåííÿ ïåíñ³éíèõ
íàêîïè÷åíü. Òàê, â³äïîâ³äíî äî âèìîã çàêîíîäàâñòâà5 àêòèâè ÍÏÔ ìîæóòü ³íâåñòó-
âàòèñÿ â: 

5
Ïðî íåäåðæàâíå ïåíñ³éíå çàáåçïå÷åííÿ: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 09.07.2003 ¹ 1057-²V. — Ñò. 47,

ï. 2, 3: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://zakon.rada.gov.ua.

Ñóá’ºêò Ôóíêö³¿ 

Ðàäà ÍÏÔ (ó ê³ëüêîñò³ 
íå ìåíø í³æ 5 îñ³á ³ç 
îáðàííÿì íà 3 ðîêè) 

Óêëàäàííÿ äîãîâîð³â ³ç àäì³í³ñòðàòîðîì, ÊÓÀ, çáåð³ãà÷åì ³ àóäèòîðîì; 
çàñëóõîâóâàííÿ çâ³ò³â ïðî ä³ÿëüí³ñòü öèõ ñóá’ºêò³â; çàòâåðäæåííÿ ³íôîðìàö³¿  
ïðî ô³íàíñîâèé ñòàí ôîíäó; êîíòðîëü ö³ëüîâîãî âèêîðèñòàííÿ ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â  

Àäì³í³ñòðàòîð ÍÏÔ  
Çàëó÷åííÿ âêëàäíèê³â, óêëàäàííÿ ïåíñ³éíèõ êîíòðàêò³â, âåäåííÿ ³íäèâ³äóàëüíèõ 
ïåíñ³éíèõ ðàõóíê³â, îáë³ê ïåíñ³éíèõ âíåñê³â, çä³éñíåííÿ ïåíñ³éíèõ âèïëàò, 
íàäàííÿ àãåíòñüêèõ ³ ðåêëàìíèõ ïîñëóã, ñêëàäàííÿ çâ³òíîñò³  

Êîìïàí³ÿ ç óïðàâë³í-
íÿ àêòèâàìè (ÊÓÀ) 

Àíàë³ç ðèíêó ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ðîçì³ùåííÿ àêòèâ³â çã³äíî ç ³íâåñòèö³éíîþ 
äåêëàðàö³ºþ ÍÏÔ, çàáåçïå÷åííÿ ïðèáóòêîâîñò³ âêëàäåíü ïåíñ³éíîãî êàï³òàëó  

Áàíê-çáåð³ãà÷ Çàðàõóâàííÿ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â, âèêîíàííÿ ðîçïîðÿäæåíü àäì³í³ñòðàòîðà é ÊÓÀ, 
îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â, êîíòðîëü ä³ÿëüíîñò³ ÊÓÀ é àäì³í³ñòðàòîðà 

Íåçàëåæíèé àóäèòîð 
Àóäèòîðñüêà ïåðåâ³ðêà ä³ÿëüíîñò³ ïåíñ³éíîãî ôîíäó, àäì³í³ñòðàòîðà, ÊÓÀ, áàíêó-
çáåð³ãà÷à ïðîâîäèòüñÿ ùîíàéìåíøå ðàç íà ð³ê çà ðàõóíîê êîøò³â ñóá’ºêòà, ÿêèé 
ïåðåâ³ðÿºòüñÿ 

Òàáëèöÿ 3. Ôóíêö³¿ ñóá’ºêò³â, êîòð³ îáñëóãîâóþòü íåäåðæàâíèé ïåíñ³éíèé ôîíä

Ðèñ. 4. Íàïðÿìè âèêîðèñòàííÿ àêòèâ³â íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó

Інвестиційна діяльність фонду
інвестування з метою отримання доходу 

на користь учасників фонду

виконання договорів виплати пенсії 
на визначений строк

здійснення одноразових пенсійних виплат

оплата договорів страхування довічної пенсії

оплата договорів страхування ризику настання
інвалідності або смерті учасника фонду

оплата послуг професійного адміністратора

виплата винагороди за надання послуг 
із управління активами пенсійного фонду

оплата послуг зберігача

оплата послуг із проведення планових 
аудиторських перевірок

Виконання зобов’язань фонду
перед його учасниками

Оплата витрат, пов’язаних 
зі здійсненням недержавного

пенсійного забезпечення
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— ö³íí³ ïàïåðè, ïîãàøåííÿ é îòðèìàííÿ äîõîäó çà ÿêèìè ãàðàíòîâàíî Êàá³-
íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè, ì³ñöåâèìè ðàäàìè;

— àêö³¿ é îáë³ãàö³¿ óêðà¿íñüêèõ åì³òåíò³â, ùî ïðîéøëè ë³ñòèíã òà ïåðåáóâàþòü
ó îá³ãó íà ôîíäîâ³é á³ðæ³ àáî â òîðãîâåëüíî-³íôîðìàö³éí³é ñèñòåì³, îáñÿãè òîðã³â
íà ÿêèõ ñòàíîâëÿòü íå ìåíøå í³æ 25|% â³ä çàãàëüíèõ îáñÿã³â òîðã³â íà îðãàí³çàö³é-
íî îôîðìëåíèõ ðèíêàõ ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè;

— ö³íí³ ïàïåðè, ïîãàøåííÿ é îòðèìàííÿ äîõîäó çà ÿêèìè ãàðàíòîâàíî óðÿ-
äàìè ³íîçåìíèõ äåðæàâ;

— îáë³ãàö³¿ ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â ³ç â³äïîâ³äíèì ³íâåñòèö³éíèì ðåéòèíãîì, âè-
ìîãè äî âñòàíîâëåííÿ ÿêîãî âèçíà÷àþòüñÿ ÄÊÖÏÔÐ;

— àêö³¿ ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â, ùî ïåðåáóâàþòü ó îá³ãó íà îðãàí³çîâàíèõ ôîíäî-
âèõ ðèíêàõ òà ïðîéøëè ë³ñòèíã íà îäí³é ³ç òàêèõ ôîíäîâèõ á³ðæ, ÿê Íüþ-Éîðêñüêà,
Ëîíäîíñüêà, Òîê³éñüêà, Ôðàíêôóðòñüêà, àáî â òîðãîâåëüíî-³íôîðìàö³éí³é ñèñòåì³
NASDAQ. Åì³òåíò öèõ àêö³é ïîâèíåí çä³éñíþâàòè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü íå ìåíøå í³æ
ïðîòÿãîì 10 ðîê³â òà áóòè ðåçèäåíòîì êðà¿íè, ðåéòèíã çîâí³øíüîãî áîðãó ÿêî¿
âèçíà÷àºòüñÿ ÄÊÖÏÔÐ.

Ðàçîì ³ç òèì ïåíñ³éí³ àêòèâè íå ìîæóòü ³íâåñòóâàòèñÿ â:
— ö³íí³ ïàïåðè, åì³òåíòàìè ÿêèõ º çáåð³ãà÷, îñîáè, ùî çä³éñíþþòü óïðàâë³í-

íÿ ïåíñ³éíèìè àêòèâàìè, àäì³í³ñòðàòîð, àóäèòîð ³ îñîáè, êîòð³ íàäàþòü êîíñóëü-
òàö³éí³, àãåíòñüê³ àáî ðåêëàìí³ ïîñëóãè, ç ÿêèìè ïåíñ³éíèì ôîíäîì óêëàäåíî â³ä-
ïîâ³äí³ äîãîâîðè, òà ¿õ ïîâ’ÿçàí³ îñîáè, çàñíîâíèêè ïåíñ³éíîãî ôîíäó;

— ö³íí³ ïàïåðè, êîòð³ íå ïðîéøëè ë³ñòèíã ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî òîðãîâåëüíî-
³íôîðìàö³éíî¿ ñèñòåìè;

— ö³íí³ ïàïåðè, åì³òåíòàìè ÿêèõ º ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ;
— âåêñåë³;
— ïîõ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè.
Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî ³íâåñòóâàííÿ â îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ-ðåçèäåíò³â, àêö³¿

óêðà¿íñüêèõ åì³òåíò³â, ³ïîòå÷í³ îáë³ãàö³¿ íå ïîâèííå ïåðåâèùóâàòè 40|% çàãàëüíî¿
âàðòîñò³ ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â. Çàáîðîíÿºòüñÿ ³íâåñòóâàííÿ â ö³íí³ ïàïåðè ç íèçüêèì
êðåäèòíèì ðåéòèíãîì, íå äîçâîëÿºòüñÿ òðèìàòè êîøòè íà áàíê³âñüêèõ äåïîçèò-
íèõ ðàõóíêàõ òà â îùàäíèõ ñåðòèô³êàòàõ áàíê³â ³ç ñóìí³âíèì êðåäèòíèì ðåéòèí-
ãîì (ÿêèé íå âèçíà÷åíî ðåéòèíãîâèì àãåíòñòâîì àáî êîòðèé â³äïîâ³äàº ñïåêóëÿ-
òèâíîìó ð³âíþ çà Íàö³îíàëüíîþ ðåéòèíãîâîþ øêàëîþ).

ßê³ñòü ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ ÍÏÔ õàðàêòåðèçóºòüñÿ ð³âíåì äèâåðñèô³êà-
ö³¿ éîãî àêòèâ³â. Çã³äíî ç ðîçïîðÿäæåííÿì Äåðæô³íïîñëóã Óêðà¿íè “Ïðî çàòâåðä-
æåííÿ Êðèòåð³¿â îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó” â³ä
27.06.2006 ¹ 5945 ð³âåíü äèâåðñèô³êàö³¿ âèçíà÷àºòüñÿ âèõîäÿ÷è ç ÷àñòêè êîæíîãî
âèäó ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ó çàãàëüí³é âàðòîñò³ àêòèâ³â ÍÏÔ òà ç óðàõóâàííÿì
äîäàòêîâèõ ïàðàìåòð³â (òàáë. 4). Çàëåæíî â³ä ê³ëüêîñò³ íàáðàíèõ áàë³â ³íâåñòèö³é-
íèé ïîðòôåëü ïåíñ³éíîãî ôîíäó õàðàêòåðèçóºòüñÿ ÿê íèçüêî-, ñåðåäíüî- é âèñîêî-
äèâåðñèô³êîâàíèé (òàáë. 5).
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×àñòêà â çàãàëüí³é 
áàëàíñîâ³é âàðòîñò³ 

àêòèâ³â ÍÏÔ, % 
Äîäàòêîâ³ îö³íêè (+, –) Âèä 

ô³íàíñîâîãî 
³íñòðóìåíòó 

% Îö³íêà Äîäàòêîâ³ ïàðàìåòðè  Îö³íêà 

1 2 3 4 5 

10 +4 Ñåðåäíüîçâàæåíà äåïîçèòíà ñòàâêà 
âèùà/íèæ÷à â³ä ñåðåäíüî¿ ñòàâêè ÍÁÓ 

+/–1 

20 +5 

Íàÿâí³ñòü ó áàíêà êðåäèòíîãî ðåéòèíãó, ÿêèé 
âèçíà÷åíî ðåéòèíãîâèì àãåíòñòâîì àáî êîòðèé 
â³äïîâ³äàº ñïåêóëÿòèâíîìó ð³âíþ çà 
Íàö³îíàëüíîþ ðåéòèíãîâîþ øêàëîþ 

+1 

30 +4 

Ãðîøîâ³ êîøòè, 
ðîçì³ùåí³ íà 
âêëàäíèõ 
(äåïîçèòíèõ) 
áàíê³âñüêèõ 
ðàõóíêàõ 

40 +3 

Íàÿâí³ñòü/â³äñóòí³ñòü çàñòîñîâàíèõ ñàíêö³é ÍÁÓ +/–1 

10 +3   

20 +4 4 % +2 

30 +5 6 % +3 

40 +4 8 % +4 

Ö³íí³ ïàïåðè, 
äîõ³ä çà ÿêèìè 
ãàðàíòîâàíî 
ÊÌÓ 

50 +3 10 % +5 

Ñåðåäíüîçâàæåíà äîõ³äí³ñòü äî ïîãàøåííÿ: 
5 % 

+1 

10 % +2 

15 % +3 

20 % +4 

Ö³íí³ ïàïåðè, 
äîõ³ä çà ÿêèìè 
ãàðàíòîâàíî 
Ðàäîþ ì³í³ñòð³â 
ÀÐ Êðèì, 
ì³ñöåâèìè 
ðàäàìè 

5 +3 

25 % +5 

10 +3 
Ñåðåäíüîçâàæåíà äîõ³äí³ñòü äî ïîãàøåííÿ: 

10 % 
+3 

20 +4 15 % +4 

30 +5 20 % +5 

Îáë³ãàö³¿ 
ï³äïðèºìñòâ, 
åì³òåíòàìè ÿêèõ 
º ðåçèäåíòè 
Óêðà¿íè 

40 +4 25 % ³ á³ëüøå +3 

10 +3 

20 +4 

Íàÿâí³ñòü êðåäèòíîãî ðåéòèíãó, ùî âèçíà÷åíèé 
óïîâíîâàæåíèì ðåéòèíãîâèì àãåíòñòâîì àáî 
êîòðèé â³äïîâ³äàº ñïåêóëÿòèâíîìó ð³âíþ çà 
Íàö³îíàëüíîþ ðåéòèíãîâîþ øêàëîþ 

+2 
 

30 +5 Ö³íí³ ïàïåðè â îá³ãó / îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â 
çóïèíåíî 

+/–1 

Çóïèíåíî îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â åì³òåíòà ç 
÷àñòêîþ äî 3 % â³ä ÷àñòêè àêö³é óêðà¿íñüêèõ 
åì³òåíò³â ó ïîðòôåë³ 

–1 

Àêö³¿ 
óêðà¿íñüêèõ 
åì³òåíò³â 

40 +4 
Çóïèíåíî îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â åì³òåíòà ç 
÷àñòêîþ ïîíàä 3 % â³ä ÷àñòêè àêö³é óêðà¿íñüêèõ 
åì³òåíò³â ó ïîðòôåë³ 

–3 

5 +2 

10 +3 

15 +4 

Ö³íí³ ïàïåðè, 
äîõ³ä çà ÿêèìè 
ãàðàíòîâàíî 
óðÿäàìè 
³íîçåìíèõ 
äåðæàâ, òà ö³íí³ 
ïàïåðè 
³íîçåìíèõ 
åì³òåíò³â 

20 +3 

 

10 +2 
Ñåðåäíüîçâàæåíà äîõ³äí³ñòü äî ïîãàøåííÿ (äëÿ 
³ïîòå÷íèõ îáë³ãàö³é): 

5 % +1 

20 +3 10 % +2 

30 +4 15 % +3 

20 % +4 

²ïîòå÷í³ ö³íí³ 
ïàïåðè 

40 +3 
25 % +5 

Òàáëèöÿ 4. Ð³âåíü äèâåðñèô³êàö³¿ àêòèâ³â íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó



11“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 4’2010

Ðèíîê ô³íàíñîâèõ ïîñëóã

Ðàçîì ³ç òèì â óìîâàõ êðèçè çàêîíîäàâ÷³ îáìåæåííÿ íå çàõèùàþòü ïîâíîþ
ì³ðîþ àêòèâè ÍÏÔ â³ä êîëèâàíü âàëþòíèõ êóðñ³â. Äî òîãî æ ÍÏÔ çàáîðîíåíî
ïðèäáàííÿ âàëþòè äëÿ ôîðìóâàííÿ àêòèâ³â. ßê ñâ³ä÷èòü ïðàêòèêà, àêòèâàìè
ÍÏÔ, âàðò³ñòü ÿêèõ ìîæå áóòè âèðàæåíà â ³íîçåìí³é âàëþò³, º íåðóõîì³ñòü, ö³í-
í³ ïàïåðè ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â òà áàíê³âñüê³ ìåòàëè6. Çàóâàæèìî, ùî êðèçà íà ðèí-
êó íåðóõîìîñò³ îáìåæèëà âèêîðèñòàííÿ îñòàííüî¿ ÿê ³íñòðóìåíòó çàõèñòó àêòèâ³â
ÍÏÔ â³ä çíåö³íåííÿ. Âíàñë³äîê ïðîáëåì îáë³êó â Óêðà¿í³ ö³ííèõ ïàïåð³â ³íîçåì-
íèõ åì³òåíò³â ¿õ âèêîðèñòàííÿ íå ïîøèðåíå, êð³ì òîãî, äëÿ ïðèäáàííÿ òàêèõ ïà-
ïåð³â òàêîæ ïîòð³áíà âàëþòà, êóïèòè ÿêó ÍÏÔ íå ìàº ìîæëèâîñò³. Îòæå, ºäèíèì
äæåðåëîì çàõèñòó àêòèâ³â çàëèøàþòüñÿ áàíê³âñüê³ ìåòàëè, âò³ì, ë³ì³ò ó 10|% â³ä
âàðòîñò³ àêòèâ³â íå äàº åôåêòèâíîãî çàõèñòó â³ä êîëèâàíü âàëþòíîãî êóðñó.

Â óìîâàõ êðèçè óðÿäè áàãàòüîõ êðà¿í âèð³øóþòü ïèòàííÿ çàáåçïå÷åííÿ á³ëüøî¿
ãíó÷êîñò³ ó ðîçì³ùåíí³ àêòèâ³â ÍÏÔ íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³. Íàïðèêëàä, ó ÐÔ

6
Ñàâ÷åíêî ß. Óïðàâëåíèå àêòèâàìè ÍÏÔ: êðèòåðèè ðåçóëüòàòèâíîñòè â óñëîâèÿõ êðèçèñà

// Ôèíàíñîâûå óñëóãè. — 2009. — ¹ 3. — Ñ. 42. 

1 2 3 4 5 

2 +3 

5 +5 

7 +4 

Îá’ºêòè 
íåðóõîìîñò³ 

10 +3 

 

2 +3 
Ñåðåäíüîçâàæåíà çì³íà âàðòîñò³ áàíê³âñüêèõ 
ìåòàë³â â³äïîâ³äíî äî êóðñó ÍÁÓ: 

+10 % 

+8 

5 +5 +8 % +6 

7 +4 +6 % +4 

10 +3 +4 % +2 

+2 % +1 

–2 % –1 

–4 % –2 

–6 % –4 

–8 % –6 

Áàíê³âñüê³ 
ìåòàëè 

 

–10 % –8 

²íø³ àêòèâè, 
ïåðåäáà÷åí³ 
çàêîíîäàâñòâîì 

5 +1 
 

Çàãàëîì 
(êîëîíêè 3 + 4) 

   

Ïðîäîâæåííÿ òàáë. 4

Îö³íêà ÿêîñò³  
³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ 

Ð³âåíü äèâåðñèô³êàö³¿  
àêòèâ³â ïåíñ³éíîãî  

ôîíäó, áàëè 

Íèçüêîäèâåðñèô³êîâàíèé Ðä < 20 

Ñåðåäíüîäèâåðñèô³êîâàíèé 20  Ðä < 28 

Âèñîêîäèâåðñèô³êîâàíèé Ðä  28 

Òàáëèöÿ 5. Îö³íêà ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ ïåíñ³éíîãî ôîíäó
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ïåíñ³éí³ ôîíäè îòðèìàëè ïðàâî ðîçì³ùóâàòè äî 70|% êàï³òàëó â ïàéîâèõ ôîíäàõ, äî
80|% çá³ëüøåíî ë³ì³ò íà ðîçì³ùåííÿ êîøò³â ó áàíê³âñüê³ äåïîçèòè òà ï³äâèùåíî íîð-
ìàòèâ âêëàäåíü ó äåðæàâí³ é ìóí³öèïàëüí³ îáë³ãàö³¿. Ïåíñ³éí³ ôîíäè áàãàòüîõ êðà¿í
ïåðåîð³ºíòîâóþòü ñâî¿ ³íâåñòèö³éí³ ïîðòôåë³ íà îáë³ãàö³¿ äëÿ óáåçïå÷åííÿ àêòèâ³â
ÍÏÔ (ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàí³ÿ, Ðóìóí³ÿ), çðîñòàº ³íòåðåñ äî íåðóõîìîñò³ é îá’ºêò³â
³íôðàñòðóêòóðè. Çàñëóãîâóº íà óâàãó äîñâ³ä Êàçàõñòàíó, äå äëÿ ï³äòðèìêè íåäåðæàâ-
íèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â ïåðåäáà÷åíî ñïåö³àëüí³ âèïóñêè äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â7.

Òðåáà íàãîëîñèòè, ùî â óìîâàõ ô³íàíñîâî¿ íåñòàá³ëüíîñò³ âåëèêå çíà÷åííÿ
ìàº îö³íêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ÍÏÔ, îñíîâíèìè êðèòåð³ÿìè ÿêîãî º òàê³: íàä³é-
í³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ, åêîíîì³÷íà åôåêòèâí³ñòü, ë³êâ³äí³ñòü ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â,
çâîðîòí³ñòü ïåíñ³éíèõ íàêîïè÷åíü ó÷àñíèê³â8. Ðîçãëÿíåìî ñóòí³ñòü ïåðåë³÷åíèõ
êðèòåð³¿â ³ ï³äõîäè äî ¿õ ðîçðàõóíêó äåòàëüí³øå.

Íàä³éí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ. Öå çäàòí³ñòü ôîíäó âèêîíóâàòè çîáîâ’ÿçàííÿ ïåðåä
ó÷àñíèêàìè ïåíñ³éíîãî ôîíäó çà ïîòî÷íèìè ïåíñ³éíèìè êîíòðàêòàìè é äîãîâîðà-
ìè ñòàíîì íà çâ³òíó äàòó. Îö³íêà íàä³éíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ ÍÏÔ çä³éñíþºòüñÿ íà
îñíîâ³ àíàë³çó ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ïåíñ³éíîãî ôîíäó òà ð³âíÿ äèâåðñèô³êàö³¿ ïåíñ³é-
íèõ àêòèâ³â. Äëÿ îö³íêè ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ðîçðàõîâóþòü êîåô³ö³ºíò ïîòî÷íî¿ ïëàòî-
ñïðîìîæíîñò³, ÿêèé ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ñê³ëüêè ãðîøîâèõ îäèíèöü àêòèâ³â ôîíäó ïðè-
ïàäàº íà êîæíó ãðîøîâó îäèíèöþ éîãî ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü:

äå Êï — êîåô³ö³ºíò ïëàòîñïðîìîæíîñò³;
ÃÊ — ãðîøîâ³ êîøòè;
Ô²ï — ïîòî÷í³ ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿;
ÏÇ — ïîòî÷í³ çîáîâ’ÿçàííÿ ôîíäó.

Ïðî ïîðóøåííÿ çàãàëüíî¿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ôîíäó ñâ³ä÷èòü çðîñòàííÿ ñóìè
çàáîðãîâàíîñò³ ïî âèïëàòàõ çà âñ³ìà ïåíñ³éíèìè ñõåìàìè; çðîñòàííÿ çàáîðãîâàíî-
ñò³ ôîíäó ç ïåðåðàõóâàííÿ ïåíñ³éíèõ êîøò³â; çðîñòàííÿ çàáîðãîâàíîñò³ çà íàðàõî-
âàíèìè, àëå íå çä³éñíåíèìè âèïëàòàìè ôîíäó; çðîñòàííÿ çàáîðãîâàíîñò³ ïî âíåñ-
êàõ çà âñ³ìà ïåíñ³éíèìè ñõåìàìè.

Åêîíîì³÷íà åôåêòèâí³ñòü ÍÏÔ âèçíà÷àºòüñÿ ç äîïîìîãîþ òàêèõ ïîêàçíèê³â,
ÿê çì³íà ÷èñòî¿ âàðòîñò³ îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â (×ÂÎ) òà ïðèáóòêîâ³ñòü ³íâåñ-
òóâàííÿ ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â.

×ÂÎ º ðîçðàõóíêîâîþ âàðò³ñòþ îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â, ùî âèçíà÷àºòüñÿ
øëÿõîì ä³ëåííÿ ÷èñòî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó íà çàãàëüíó ê³ëüê³ñòü
îäèíèöü ïåíñ³éíèõ âíåñê³â íà äåíü ï³äðàõóíêó. Çì³íà ×ÂÎ ïîêàçóº, â ÿêó ñóìó
ïåíñ³éíèõ êîøò³â ó÷àñíèêà ïåíñ³éíîãî ôîíäó íà ê³íåöü çâ³òíîãî ïåð³îäó êîíâåð-
òóºòüñÿ îäèíèöÿ ïåíñ³éíîãî âíåñêó âêëàäíèêà, çðîáëåíîãî íà ïî÷àòêó ïåð³îäó. Ùî

ï
ï

ÃÊ+Ô²
Ê = ,

ÏÇ
 
  

7
Âàñèëü÷åíêî Î. Çàçíà÷. ïðàöÿ.

8
Ïðî çàòâåðäæåííÿ Êðèòåð³¿â îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó:

Ðîçïîðÿäæåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿íè â³ä
27.06.2006 ¹ 5945: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://zakon.rada.gov.ua.
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á³ëüøà ÷èñòà âàðò³ñòü îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â ïîð³âíÿíî ç ïîïåðåäí³ì ïåð³î-
äîì, òî âèùà åôåêòèâí³ñòü ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ïåíñ³éíîãî ôîíäó. Â ðàç³ çìåí-
øåííÿ ×ÂÎ ïðîòÿãîì ðîêó á³ëüø í³æ íà 20|% çáåð³ãà÷ ïîâèíåí ïîâ³äîìèòè ïðî öå
ðàäó ïåíñ³éíîãî ôîíäó, ÄÊÖÏÔÐ òà Äåðæô³íïîñëóã.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî äèíàì³êà ïîêàçíèêà ×ÂÎ ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê îäèí ³ç îñíîâ-
íèõ ³íäèêàòîð³â ðåçóëüòàòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ÍÏÔ. Òåìïè çðîñòàííÿ öüîãî ïîêàç-
íèêà ïîâèíí³ ïåðåâèùóâàòè òåìïè ³íôëÿö³¿, áóòè ð³âíîì³ðíèìè ³ ñòàá³ëüíèìè,
áåç ³ñòîòíèõ êîëèâàíü. Îêð³ì òîãî, îñîáëèâî âàæëèâèì º ùîäåííèé ðîçðàõóíîê
×ÂÎ é àêòèâ³â ÍÏÔ äëÿ ñïðàâåäëèâîãî ðîçïîä³ëó ÷èñòî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â ÍÏÔ
ì³æ éîãî ó÷àñíèêàìè, îñê³ëüêè ïðîòÿãîì ì³ñÿöÿ ö³ ïîêàçíèêè ìîæóòü çíà÷íî
êîëèâàòèñÿ.

Ïðèáóòêîâ³ñòü ³íâåñòóâàííÿ ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â ðîçðàõîâóºòüñÿ îêðåìî ïî êîæ-
íîìó ³íâåñòèö³éíîìó ïîðòôåëþ (äëÿ âèïëàò ïåíñ³é íà âèçíà÷åíèé ñòðîê ³ ôîðìó-
âàííÿ íàêîïè÷åíü ³íøèõ ó÷àñíèê³â).

Íà ï³äñòàâ³ ðîçðàõóíêîâèõ ïîêàçíèê³â çì³íè ×ÂÎ îá÷èñëþþòüñÿ êîåô³ö³ºí-
òè íîì³íàëüíîãî é ðåàëüíîãî äîõîä³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó, à ñàìå:

— Êîåô³ö³ºíò íîì³íàëüíîãî äîõîäó ïåíñ³éíîãî ôîíäó, ùî âñòàíîâëþºòüñÿ íà
ï³äñòàâ³ ðîçðàõóíêîâèõ ïîêàçíèê³â çì³íè ×ÂÎ áåç óðàõóâàííÿ ³íôëÿö³¿ òà ÿêèé
ðîçðàõîâóºòüñÿ çà ôîðìóëîþ:

äå ×ÂÎ³ — ÷èñòà âàðò³ñòü  îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó íà ê³íåöü
çâ³òíîãî ïåð³îäó;

×ÂÎ³ –1 — ÷èñòà âàðò³ñòü îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó íà ïî÷à-
òîê ïîòî÷íîãî ðîêó;

K — ê³ëüê³ñòü êàëåíäàðíèõ äí³â ó ðîçðàõóíêîâîìó ïåð³îä³ (äëÿ ðîçðàõóíêó çà
ð³ê Ê ïðèéìàºòüñÿ ð³âíèì 365).

— Êîåô³ö³ºíò íîì³íàëüíîãî äîõîäó (ñåðåäí³é) ïåíñ³éíîãî ôîíäó, ÿêèé îá÷èñ-
ëþºòüñÿ çà ôîðìóëîþ:

äå 
————
×ÂÎ³ — ñåðåäíÿ ÷èñòà âàðò³ñòü îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó

íà ê³íåöü çâ³òíîãî ïåð³îäó;
—
×

—
Â

—
Î³ –1

——
— ñåðåäíÿ ÷èñòà âàðò³ñòü îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â ïåíñ³éíîãî ôîí-

äó íà ïî÷àòîê ïîòî÷íîãî ðîêó;
K — ê³ëüê³ñòü êàëåíäàðíèõ äí³â ó ðîçðàõóíêîâîìó ïåð³îä³.

Ñåðåäíÿ ÷èñòà âàðò³ñòü îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó çà çâ³ò-
íèé ïåð³îä îá÷èñëþºòüñÿ ÿê ñåðåäíº àðèôìåòè÷íå çíà÷åííÿ ×ÂÎ òàêîãî ïåíñ³é-
íîãî ôîíäó, ÿêà ðîçðàõîâóºòüñÿ ùîì³ñÿöÿ.

— Êîåô³ö³ºíò ðåàëüíîãî äîõîäó ïåíñ³éíîãî ôîíäó çà çâ³òíèé ïåð³îä ïîòî÷íî-
ãî ðîêó, ùî âèçíà÷àºòüñÿ çà ôîðìóëîþ:

íä ñåð
-1

×ÂÎ 365
Ê = –1 100,

Ê×ÂÎ
³

³

 
   

íä
-1

×ÂÎ 365
Ê = –1 100,

×ÂÎ Ê
³

³
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äå ² — ³íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í (ð³âåíü ³íôëÿö³¿) â Óêðà¿í³ (çðîñòàííÿ àáî çíèæåí-
íÿ ó â³äñîòêîâîìó âèðàæåíí³) çà çâ³òíèé ïåð³îä.

— Êîåô³ö³ºíò ðåàëüíîãî äîõîäó ïåíñ³éíîãî ôîíäó ïîð³âíÿíî ç ïîïåðåäí³ì
êàëåíäàðíèì ðîêîì, ÿêèé ðîçðàõîâóºòüñÿ çà ôîðìóëîþ:

äå Êêð(³) — êîåô³ö³ºíò ðåàëüíîãî äîõîäó ïåíñ³éíîãî ôîíäó íà ê³íåöü çâ³òíîãî ïåð³îäó;
Êêð(³ – 1) — êîåô³ö³ºíò ðåàëüíîãî äîõîäó ïåíñ³éíîãî ôîíäó çà ïîïåðåäí³é êàëåí-

äàðíèé ð³ê.
Ââàæàºòüñÿ, ùî êîåô³ö³ºíò ðåàëüíîãî äîõîäó º íèçüêèì ïðè Êð < 0|%; íåäî-

ñòàòí³ì, ÿêùî 0|%  Êð < 3|%; ïðèéíÿòíèì, êîëè 3|%  Êð < 5|%; äîñòàòí³ì ïðè 
Êð  5|%. Íà íàøó äóìêó, äëÿ çàõèñòó àêòèâ³â ïåíñ³éíèõ ôîíä³â â³ä çíåö³íåííÿ
äîö³ëüíî çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà ðåàëüíîãî äîõîäó ââàæàòè ïðèéíÿòíèì çà óìîâ
éîãî êîëèâàíü ó ìåæàõ 5—8|% ³ äîñòàòí³ì, ÿêùî éîãî çíà÷åííÿ ïåðåâèùóº 8|%.

Ë³êâ³äí³ñòü ïåíñ³éíîãî ôîíäó. Öå çäàòí³ñòü øâèäêî (ó ñòðîêè, ïåðåäáà÷åí³ äî-
ãîâîðàìè é çàêîíîäàâñòâîì) ³ áåç çíà÷íèõ âòðàò âàðòîñò³ ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â òðàíñ-
ôîðìóâàòè àêòèâè ôîíäó ó ãðîøîâ³ êîøòè, ïîòð³áí³ äëÿ ïîêðèòòÿ ôîíäîì çî-
áîâ’ÿçàíü ùîäî íàñòóïíèõ âèïëàò éîãî ó÷àñíèêàì. Ë³êâ³äí³ñòü ôîíäó îö³íþºòüñÿ
çà îáñÿãîì ãðîøîâèõ êîøò³â ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â òà ïîòî÷íèõ íàäõîäæåíü âíåñê³â
äëÿ âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü ïåðåä ó÷àñíèêàìè. Ïðè îö³íö³ ë³êâ³äíîñò³ àíàë³çóþòü
ïîòî÷íó ³ ïëàíîâó ë³êâ³äí³ñòü ôîíäó.

Ïîòî÷íà ë³êâ³äí³ñòü (Ë1) — äîñòàòí³ñòü íà äàòó ñêëàäàííÿ çâ³òíîñò³ ñóì ãðî-
øîâèõ êîøò³â òà ¿õ åêâ³âàëåíò³â, ïîòð³áíèõ äëÿ çä³éñíåííÿ ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíî-
äàâñòâîì âèïëàò, à òàêîæ ïåðåâåäåííÿ êîøò³â ó÷àñíèê³â ïåíñ³éíîãî ôîíäó.

Ïëàíîâà ë³êâ³äí³ñòü (Ë2) — äîñòàòí³ñòü íà äàòó ñêëàäàííÿ çâ³òíîñò³ ñóì ãðî-
øîâèõ êîøò³â òà ¿õ åêâ³âàëåíò³â, ïðîãíîçîâàíèõ íàäõîäæåíü ó âèãëÿä³ ïåíñ³éíèõ
âíåñê³â òà ³íâåñòèö³éíîãî äîõîäó, ïîòð³áíèõ äëÿ ïîêðèòòÿ êîðîòêîñòðîêîâèõ çî-
áîâ’ÿçàíü ôîíäó ïåðåä ó÷àñíèêàìè, ïåðåäáà÷åíèõ ó çâ³òíîìó ïåð³îä³, òà ïðîãíî-
çîâàíèõ âèïëàò ó÷àñíèêàì (îö³íþºòüñÿ çà íàÿâí³ñòþ íåîáõ³äíîãî îáñÿãó êîøò³â
äëÿ ïîçàïëàíîâèõ âèïëàò). Ðîçðàõóíîê ïëàíîâî¿ ë³êâ³äíîñò³ ïåíñ³éíîãî ôîíäó
çä³éñíþºòüñÿ òàêèì ÷èíîì:

Ë2 = (ÃÊ + ÏÏÂ + Ï²Ä) / (ÑÏÂ + ÑÇÂ),
äå ÃÊ — ãðîøîâ³ êîøòè òà ¿õ åêâ³âàëåíòè;

ÏÏÂ — ïðîãíîçîâàí³ ïåíñ³éí³ âíåñêè;
Ï²Ä — ïðîãíîçîâàíèé ³íâåñòèö³éíèé äîõ³ä;
ÑÏÂ — îáñÿã ñóìè çàïëàíîâàíèõ âèïëàò;
ÑÇÂ — ñóìà çàáîðãîâàíîñò³ ïî âèïëàòàõ çà âñ³ìà ïåíñ³éíèìè ñõåìàìè.

Ïîêàçíèê ïëàíîâî¿ ë³êâ³äíîñò³ ôîíäó ââàæàºòüñÿ äîñòàòí³ì, ÿêùî ñóìà êîøò³â
ó âèãëÿä³ ïðîãíîçîâàíî¿ ñóìè âíåñê³â ³ ãðîøîâèõ åêâ³âàëåíò³â êîøò³â ïåðåâèùóº

êð( )
ð

êð( -1)

Ê
Ê = ,

Ê
³

³

êð
–1

×ÂÎ 100 365
Ê = –1 100,

×ÂÎ ² Ê
³

³
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ñóìè, ïîòð³áí³ äëÿ çä³éñíåííÿ ïîòî÷íèõ ³ ïðîãíîçîâàíèõ âèïëàò ó ñòðîêè, ïåðåä-
áà÷åí³ çàêîíîäàâñòâîì.

Çâîðîòí³ñòü ïåíñ³éíèõ íàêîïè÷åíü. Öå çäàòí³ñòü ïåíñ³éíîãî ôîíäó âèêîíàòè çî-
áîâ’ÿçàííÿ ïåðåä ó÷àñíèêàìè ç âèïëàòè (ïåðåäà÷³) êîøò³â ó÷àñíèê³â çà óìîâíî îäíî-
÷àñíîãî ðîçðèâó ïåíñ³éíèõ êîíòðàêò³â ³ äîãîâîð³â ïðî âèïëàòó ïåíñ³é. Çâîðîòí³ñòü
îö³íþºòüñÿ íà ï³äñòàâ³ êîøò³â, ùî áóäóòü îòðèìàí³ ïåíñ³éíèì ôîíäîì â³ä ðåàë³çàö³¿
ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â çà óìîâíî¿ ë³êâ³äàö³¿ ôîíäó â ðàç³ îäíî÷àñíîãî ðîç³ðâàííÿ âñ³õ ïåí-
ñ³éíèõ êîíòðàêò³â ³ äîãîâîð³â ïðî âèïëàòó ïåíñ³¿ íà âèçíà÷åíèé ñòðîê. Çâîðîòí³ñòü
ââàæàºòüñÿ çàäîâ³ëüíîþ, ÿêùî îáñÿã êîøò³â, ùî áóäóòü îäåðæàí³ ôîíäîì â³ä ïðîäà-
æó âñ³õ ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â (ÇÏÀ), äîñòàòí³é äëÿ ïîêðèòòÿ çîáîâ’ÿçàíü ïåðåä ó÷àñíè-
êàì ôîíäó ç ðîçðàõóíêó íå ìåíøå ñóìè ïåíñ³éíèõ âíåñê³â, ñïëà÷åíèõ íà ¿õ êîðèñòü
(ÇÏÂ), òîáòî âèêîíóºòüñÿ óìîâà: ÇÏÀ  ÇÏÂ.

Îñòàíí³ì ÷àñîì ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ïîñèëåííÿ êîíòðîëþ ô³íàíñîâîãî ñòàíó
ÍÏÔ ³ç áîêó Äåðæô³íïîñëóã: ïðîòÿãîì ì³ñÿöÿ ï³ñëÿ îòðèìàííÿ çâ³òíîñò³ ç íåäåð-
æàâíîãî ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ êîì³ñ³ÿ ïðîâîäèòü îö³íêó ô³íàíñîâîãî ñòàíó
ïåíñ³éíîãî ôîíäó íà îñíîâ³ àíàë³çó îñíîâíèõ ïîêàçíèê³â. Ó ðàç³ ÿêùî â ïåíñ³é-
íîãî ôîíäó º íåçàäîâ³ëüíèìè ïîíàä 20|% ïîêàçíèê³â éîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó, Äåðæ-
ô³íïîñëóã ìîæå âæèòè òàê³ çàõîäè:

— ðåêîìåíäóâàòè ðàä³ ïåíñ³éíîãî ôîíäó ðîçãëÿíóòè ïèòàííÿ ùîäî âíåñåííÿ
çì³í äî ³íâåñòèö³éíî¿ äåêëàðàö³¿ ôîíäó, çàì³íè îñîáè, ÿêà çä³éñíþº óïðàâë³ííÿ
àêòèâàìè òàêîãî ïåíñ³éíîãî ôîíäó, à òàêîæ ³íø³ çàõîäè äëÿ çàáåçïå÷åííÿ íàëåæ-
íîãî ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðèáóòêó;

— ðåêîìåíäóâàòè ðàä³ ïåíñ³éíîãî ôîíäó ïåðåãëÿíóòè äîãîâîðè ïðî éîãî îá-
ñëóãîâóâàííÿ ñóá’ºêòàìè íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ ç ìåòîþ ñêîðî-
÷åííÿ âèäàòê³â íà îïëàòó ïîñëóã çà ðàõóíîê ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â;

— âñòàíîâèòè ³íøó ïåð³îäè÷í³ñòü ïîäàííÿ àäì³í³ñòðàòîðîì çâ³òíîñò³ ç íåäåð-
æàâíîãî ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ, àëå íå ÷àñò³øå îäíîãî ðàçó íà òèæäåíü. 

Õàðàêòåðèçóþ÷è ä³ÿëüí³ñòü ñóá’ºêò³â îáñëóãîâóâàííÿ ÍÏÔ â Óêðà¿í³, ñë³ä çà-
çíà÷èòè, ùî íà ðèíêó ïîñëóã íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ àêòèâíî ä³-
þòü áàíê³âñüê³ óñòàíîâè, êîòð³ âèêîíóþòü ôóíêö³¿ òà ä³þòü ÿê çáåð³ãà÷³, óïðàâè-
òåë³ àêòèâ³â ³ àäì³í³ñòðàòîðè ÍÏÔ, à òàêîæ ìîæóòü âèñòóïàòè çàñíîâíèêàìè öèõ
ôîíä³â. Áàíêè çä³éñíþþòü íåäåðæàâíå ïåíñ³éíå çàáåçïå÷åííÿ øëÿõîì óêëàäåííÿ
äîãîâîð³â ïðî â³äêðèòòÿ ïåíñ³éíèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â äëÿ íàêîïè÷åííÿ ïåíñ³é-
íèõ çàîùàäæåíü ó ìåæàõ ñóìè, âèçíà÷åíî¿ äëÿ â³äøêîäóâàííÿ âêëàä³â Ôîíäîì ãà-
ðàíòóâàííÿ âêëàä³â ô³çè÷íèõ îñ³á.

Â óìîâàõ êðèçè çàïðîâàäæåííÿ òèì÷àñîâî¿ àäì³í³ñòðàö³¿ â áàíê³âñüêèõ óñòà-
íîâàõ àâòîìàòè÷íî ïðèçâîäèòü äî ââåäåííÿ ìîðàòîð³þ íà çàäîâîëåííÿ âèìîã êðå-
äèòîð³â, òîáòî “çàìîðîæåííÿ” âèêîðèñòàííÿ ÊÓÀ àêòèâ³â ÍÏÔ íà äåïîçèòíèõ
ðàõóíêàõ áàíê³â ³ç ìåòîþ ïîäàëüøîãî ³íâåñòóâàííÿ, ïåíñ³éíèõ âèïëàò ó÷àñíèêàì
ÍÏÔ òîùî. Òàê, ó 2009 ðîö³ ïîñòàíîâàìè Ïðàâë³ííÿ ÍÁÓ òèì÷àñîâó àäì³í³ñòðà-
ö³þ áóëî ïðèçíà÷åíî â 17-òè áàíê³âñüêèõ óñòàíîâàõ. Ó ñåìè ç íèõ ïåðåáóâàþòü
ãðîøîâ³ êîøòè ó÷àñíèê³â 42-õ ÍÏÔ íà çàãàëüíó ñóìó áëèçüêî 44,9 ìëí ãðí, ùî
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ñòàíîâèòü 7|% â³ä çàãàëüíî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â óñ³õ òàêèõ ôîíä³â. Íàéá³ëüøèì “áîðæ-
íèêîì” ñåðåä áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ âèÿâèëîñÿ ÒÎÂ “Óêðïðîìáàíê”, äå çîñåðåäæå-
íî 28,4 ìëí ãðí ó÷àñíèê³â íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ 32-õ ÍÏÔ.

Ï³äñóìîâóþ÷è çàçíà÷åíå, ìîæíà çðîáèòè òàê³ âèñíîâêè: 
1. Àêòèâ³çàö³ÿ ä³ÿëüíîñò³ ÍÏÔ íà ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã îáóìîâëþº ïî-

ñèëåííÿ êîíòðîëþ ¿õ ô³íàíñîâîãî ñòàíó íà îñíîâ³ çàñòîñóâàííÿ íîâèõ ï³äõîä³â,
ùî âðàõîâóþòü îñîáëèâîñò³ ¿õ ôóíêö³îíóâàííÿ òà ìîæóòü ñëóãóâàòè äîäàòêîâèì
äæåðåëîì ³íôîðìàö³¿ äëÿ ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â.

2. Â³äïîâ³äíî äî çàïðîâàäæåííÿ íîâèõ âèìîã ùîäî îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòà-
íó ÍÏÔ óâåäåíî ñèñòåìó êðèòåð³¿â, ÿê³ âèçíà÷àþòü íàä³éí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ,
åêîíîì³÷íó åôåêòèâí³ñòü, ë³êâ³äí³ñòü ïåíñ³éíèõ àêòèâ³â òà çâîðîòí³ñòü ïåíñ³éíèõ
íàêîïè÷åíü ó÷àñíèê³â ôîíäó. 

3. Ä³ÿëüí³ñòü ÊÓÀ ïîâèííà âèçíà÷àòèñÿ ïîñèëåííÿì óâàãè ùîäî çàáåçïå÷åí-
íÿ íàëåæíî¿ ÿêîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ, çá³ëüøåííÿ ÷àñòêè ô³íàíñîâèõ ³í-
ñòðóìåíò³â, êîòð³ õàðàêòåðèçóþòüñÿ âèñîêèì ð³âíåì íàä³éíîñò³ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ
íàëåæíîãî ð³âíÿ äèâåðñèô³êàö³¿ àêòèâ³â ÍÏÔ ³ç óðàõóâàííÿì âèçíà÷åíèõ íîðìà-
òèâíèõ âèìîã.

4. Â óìîâàõ ô³íàíñîâî¿ íåñòàá³ëüíîñò³ íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³ äîö³ëüíî âèð³-
øèòè ïèòàííÿ ùîäî çàáåçïå÷åííÿ á³ëüøî¿ ãíó÷êîñò³ â ðîçì³ùåíí³ àêòèâ³â ÍÏÔ,
çá³ëüøèâøè ë³ì³ò íà ¿õ ðîçì³ùåííÿ â áàíê³âñüêèõ äåïîçèòàõ ³ äåðæàâíèõ îáë³ãà-
ö³ÿõ òà çàïî÷àòêóâàâøè ñïåö³àëüí³ âèïóñêè äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

5. Ïðè îö³íö³ ô³íàíñîâîãî ñòàíó ÍÏÔ äóæå âàæëèâî ïåðåéòè äî ùîäåííîãî
ðîçðàõóíêó ÷èñòî¿ âàðòîñò³ îäèíèö³ ïåíñ³éíèõ âíåñê³â ³ àêòèâ³â, îñê³ëüêè ïðîòÿ-
ãîì ì³ñÿöÿ ö³ ïîêàçíèêè ìîæóòü ³ñòîòíî êîëèâàòèñÿ. Êð³ì òîãî, äëÿ çàõèñòó àê-
òèâ³â ïåíñ³éíèõ ôîíä³â â³ä çíåö³íåííÿ äîö³ëüíî çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà ðåàëüíîãî
äîõîäó ââàæàòè ïðèéíÿòíèì çà óìîâè éîãî êîëèâàíü ó ìåæàõ 5—8|% ³ äîñòàòí³ì,
ÿêùî éîãî çíà÷åííÿ ïåðåâèùóº 8|%.


