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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
На сьогоднішній день пенсійна система

України є серйозно розбалансованою. Невід�
повідність рівня пенсійного забезпечення до�
стойному рівню проживання породжує все
більше соціальних проблем, які з кожним днем
примножують свою гостроту. Для створення
стабільної та стійкої пенсійної системи необ�
хідно працювати вже сьогодні над перспекти�
вою змін, а також визначити основні шляхи
удосконалення роботи інститутів пенсійного
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Розглянуто питання вдосконалення розвитку та роботи недержавних пенсійних фондів по основним напрямам, а
також розроблено механізми та принципи реалізації інформаційної політики недержавних пенсійних фондів як бази
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ний акцент пенсіонери роблять на надійність.

The question of perfection of development and work of non�state pension fund is considered for to basic directions,
and also mechanisms and principles of realization of informative policy of non�state pension fund are worked out, as
bases for bringing in of population to participating in the non�state pension providing. As an informative policy occupies
a leading value in forming of client base non�state pension fund and bringing in of new clients to participating in the non�
state pension providing, in this article basic attention is spared her. The mechanism of stage�by�stage estimation of
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забезпечення. У багатьох країнах світу недер�
жавне пенсійне забезпечення (НПЗ) додатко�
во займає майже третину у структурі пенсії, от�
римуваної працівником, що свідчить про знач�
ний його вплив на соціальний захист осіб пенс�
ійного віку. Це ще раз підтверджує необхідність
переходу до системи недержавного пенсійно�
го забезпечення як до системи, що зменшить
навантаження на Пенсійний фонд у цілому та
збільшить рівень життя осіб пенсійного віку.
Основними суб'єктами недержавного пенсій�
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ного забезпечення є недержавні пенсійні фон�
ди (НПФ), які і формують кістяк системи в ціло�
му. Тому саме вдосконалення роботи недер�
жавних пенсійних фондів постає, в сучасних
умовах, не аби якою проблемою та вимагає при�
ділення максимальної уваги до себе.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Питанням розвитку пенсійної системи та
недержавного пенсійного забезпечення зокре�
ма займається багато вітчизняних науковців.
Серед учених, які звернули увагу на проблему
розвитку недержавного пенсійного забезпе�
чення, слід виокремити таких, як: О. Бобирь [3],
Ю. Діденко [5], О. Коваль [10], Е. Лібанова,
С. Лондар, Л. Лондар, Б. Надточій, Г. Назаро�
ва [7], Г. Терещенко, Н. Ткаченко. Зокрема, на
думку О. Коваль, одну із основних ролей в сис�
темі НПЗ відіграє активне залучення громадян
до системи заощадження через участь у НПЗ
на базі вивчення та використання зарубіжного
досвіду [6]. Ю. Діденко, вважає, що важливе
місце в системі НПЗ має займати система бага�
тоступеневого перехресного контролю та дер�
жавного регулювання діяльності НПФ [5].
Проте питанню удосконалення розвитку не�
державних пенсійних фондів як соціально�еко�
номічної системи не було приділено достатньо
уваги, в результаті чого виникають напрями для
подальших досліджень проблеми.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Основним завданням статті є дослідження

головних аспектів розвитку системи недержав�
них пенсійних фондів, аналіз основних про�
блемних питань їх розвитку та розробка реко�
мендацій щодо покращення розвитку недер�
жавних пенсійних фондів як соціально�еконо�
мічної системи.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Відповідно до Закону України "Про недер�

жавне пенсійне забезпечення" [1], недержавний
пенсійний фонд — це юридична особа, що має
статус неприбуткової організації (непідприєм�
ницького товариства), функціонує лише з ме�
тою накопичення пенсійних внесків на користь
учасників пенсійного фонду з подальшим
управлінням пенсійними активами, а також
здійснює пенсійні виплати учасникам зазначе�
ного фонду.

Зауважимо, що основним показником при
виборі недержавного пенсійного фонду є його
надійність. Оцінювання надійності НПФ у вузь�
кому сенсі слід розуміти як встановлення відпо�

відності системи параметрів заданим критеріям
на основі визначених принципів з використан�
ням необхідного інструментарію.

Для оцінки надійності НПФ як соціально�
економічної системи необхідно аналізувати
такі параметри, як: наявність довіри громадян
до фонду; здатність фонду до виплати грошо�
вих коштів та фінансовий стан фонду.

Якщо фінансовий стан і здатність фонду
виплачувати кошти можна оцінити за кількісни�
ми характеристиками, то параметр довіри/не�
довіри досить складно оцінити кількісно, отже,
оцінювати його потрібно з використанням які�
сних характеристик [2, с. 292]. Оскільки на су�
часному етапі здійснюється розрахунок лише
фінансового стану НПФ, то виникає не�
обхідність у методичному підході, що включає
всі три вищевказані параметри і поєднує якісні
та кількісні показники надійності НПФ.

Важливим показником для збільшення до�
віри населення до НПФ є наявність інформа�
ційної політики, раціональна побудова якої за�
безпечить збільшення кола вкладників та учас�
ників НПФ. Інформаційна політика НПФ ба�
зується на певних принципах та спрямована на
досягнення реалізації прав вкладників, учас�
ників, є істотною для прийняття ними рішення
про формування недержавної пенсії або про
переведення накопичувальної частини пенсії в
НПФ (в майбутньому), а також захист конфі�
денційної інформації про фонд, розголошення
якої може завдати шкоди фонду і його вклад�
никам та учасникам.

Для проведення ефективної інформацій�
ної політики, зокрема необхідно для почат�
ку сформувати принципи її проведення.
Принципи формування і реалізації інформа�
ційної політики є основою для подальшого
розвитку як недержавних пенсійних фондів,
так і недержавного пенсійного забезпечення
в цілому.

У таблиці 1 визначено основні принципи,
яких необхідно дотримуватися у формуванні і
реалізації інформаційної політики недержав�
них пенсійних фондів, а також правил та поряд�
ку надання інформації вкладникам, учасникам
та іншим зацікавленим особам. Крім того, в ній
потрібно відображати специфіку роботи з
інформацією, що становить конфіденційні відо�
мості фонду.

Протягом роботи недержавного фонду ін�
формаційна політика може змінюватися під
впливом найрізноманітніших чинників таких як
економічні, політичні, соціальні тощо. Зміни та
доповнення про інформаційну політику фонду
вносять за рішенням Ради НПФ (рис. 1).
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Визначенням відповідальності щодо роз�
криття інформації, на наш погляд, має займа�
тися певний орган. Пропонується надати по�
вноваження щодо інформування всіх учасників
та вкладників виконавчому органу фонду. Його
рішення встановлюватиме порядок інформу�
вання вкладників, учасників, застрахованих
осіб та інших зацікавлених осіб, він контролю�
ватиме своєчасність виконання рішень та вжи�
ватиме заходів, пов'язаних з удосконаленням
такої роботи. НПФ надає інформацію, обов'яз�
кову для розкриття відповідно чинного
законодавствa України [3, c. 72].

У процесі оцінювання надійності НПФ важ�
ливим етапом є вибір і ранжування показників,

який починається з формування системи показ�
ників. Саме на цьому етапі можна визначити
рівень розвиненості інформаційної політики
конкретного НПФ, оскільки при ранжуванні
показників необхідно обирати інформацію, яка
оприлюднюється на інтернет�сайті НПФ.

Під системою показників зазвичай розумі�
ють сукупність взаємопов'язаних величин, які
всебічно відображають стан і розвиток цього
суб'єкта чи явища. Брак офіційних методик
оцінювання надійності НПФ і яких�небудь нор�
мативних значень параметрів їх функціонуван�
ня, короткий період збору статистичної інфор�
мації про функціонування НПФ, роблять не�
можливим фіксування значень показників на�
дійності [7, с. 126]. Для визнання сукупності по�
казників системно необхідно, щоб ця сукуп�
ність задовольняла ряд вимог: широта охоплен�
ня показниками всіх сторін явища; наявність
змістовних і формальних взаємозв'язків між
показниками; наявність можливості логічного
розгортання одних показників з інших.

Нами пропонується удосконалена методи�
ка оцінювання надійності НПФ, в основу якої
лягли не лише якісні, а й кількісні показники
діяльності. Завершенням оцінки при такому
підході є визначення інтегрального показника
(рейтингу) надійності з урахуванням значи�
мості. До нього входять показники на основі
бального фіксування рейтингу (рис. 2).

Зазвичай, інформаційне забезпечення є
важливим при оцінюванні надійності. Проте,
окрім інформаційного забезпечення в якості

    

    

   
  

  

   

Рис.1. Побудова інформаційної політики
НПФ

Джерело: Розроблено автором.

Таблиця 1. Принципи формування і реалізації інформаційної політики

Джерело: розроблено автором.
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основного напряму щодо повернення довіри до
НПФ, слід надавати перевагу ще й ряду інших
[4, c. 209].

Після вибору показників довіри до НПФ ми
вибираємо для оцінки надійності НПФ показ�
ники його фінансового стану. Для досягнення
стабільної надійності недержавних пенсійних
фондів необхідно:

— встановлення законодавчої відповідаль�
ності компанії управління активами (КУА) за
збереження і приріст коштів НПФ;

— розширення об'єктів інвестування коштів
пенсійних накопичень.

На прибутковість від розміщення коштів
пенсійних активів, на нашу думку, впливають:
по�перше, відсутність законодавчо закріпленої
вимоги формування пенсійних резервів, по�
друге, недостатність об'єктів інвестування, по�
третє, фінансова криза. Виникнення і розвиток
фінансової кризи спричинили негативний вплив
на всю світову економіку, але дали змогу ви�
явити проблеми системи недержавного пенсій�
ного забезпечення в Україні.

Стабільне зростання фондового ринку зав�
жди сприятиме позитивному фінансовому ре�
зультатові від переоцінки інвестиційного пор�
тфеля і не викличе сумнівів у доцільності участі
КУА в розміщенні пенсійних коштів.

Падіння ж ринку зумовлює необхідність
перегляду заходів щодо відповідальності й
оцінки результатів діяльності КУА з розміщен�
ня коштів НПФ і доцільність участі КУА в цьо�
му процесі [2, c. 294].

Крім того, вплив на оцінювання прибутко�
вості забезпечує обов'язок НПФ за підсумка�
ми звітного року фіксувати курс цінних па�
перів, в які розміщені кошти пенсійних активів,
проте цей обов'язок не впливає на саму прибут�
ковість [2, c. 294]. Тому пропонується вважа�
ти, що більш достовірною буде інформація про
отримані доходи при реалізації фондом фінан�
сових активів, а не при їхній переоцінці. Пере�
оцінка фінансових активів наприкінці кожно�
го фінансового року дає не зовсім об'єктивна
оцінка зобов'язань фонду. Показавши низьку
прибутковість, фонд може спричинити негатив�
не ставлення до НПФ серед майбутніх пенсіо�
нерів. На наступний рік, у разі зростання фон�
дового ринку, прибутковість буде досить висо�
кою й обернеться зростанням витрат НПФ з
виплати винагороди КУА. Реальна прибут�
ковість і величина доходу, на яку збільшилися
кошти пенсійних активів, виявляться не таки�
ми вже високими. Тому ми вважаємо за необ�
хідне внесення законодавчих змін при оцінці
прибутковості розміщення, показувати розпо�

ділений дохід за рахунками пенсіонерів тільки
при реалізації фінансових активів, відпові�
дальність за негативний результат при пере�
оцінені фінансових активів, розміщених КУА не
перекладати на НПФ.

Досліджено, що на надійність системи не�
державних пенсійних фондів впливають такі
чинники:

— відповідність між розміром зобов'язань
перед учасниками, вкладниками і розміром
майнової підсистеми;

— міра відповідальності КУА за негативний
результат при переоцінені фінансових активів,
розміщених КУА;

— міра відповідальності КУА за збережен�
ня та приріст коштів НПФ;

— структура дозволених об'єктів інвесту�
вання коштів пенсійних накопичень;

— відображення в звітності результатів
інвестування;

— стабільність пенсійного законодавства.
Велика частина з перерахованих чинників,

що впливають на надійність системи НПФ, без�
посередньо впливають на розмір майнової
підсистеми, інвестування коштів пенсійних ак�
тивів, тому наші пропозиції з підвищення над�
ійності НПФ стосуються саме цих аспектів його
діяльності.

Рис. 2. Етапи оцінювання надійності НПФ

Джерело: розроблено автором.
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ВИСНОВКИ ТА ПРОПОЗИЦІЇ
Для комплексного розвитку недержавних

пенсійних фондів, як соціально економічної
системи слід звернути увагу на такі параметри,
як: наявність довіри громадян до фонду та ста�
більний фінансовий стан фонду. Кожен з даних
параметрів можливо підвищити за рахунок гра�
мотної інформаційної політики фонду, підви�
щення надійності, шляхом розширення об'єктів
інвестування коштів пенсійних накопичень та
встановлення законодавчої відповідальності
компанії управління активами за збереження і
приріст коштів НПФ. Все це можливо розро�
бити за однієї умови — чіткої та зрозумілої
законодавчої бази, яка буде регулювати відно�
сини піж суб'єктами НПЗ та чітко розподіляти
відповідальність між ними, а також проведен�
ня серйозної інформаційної політики щодо по�
вернення довіри осіб пенсійного віку до недер�
жавного пенсійного забезпечення в цілому та
до окремих його суб'єктів, зокрема.
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