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В среде сообщества пенсионных фон­
дов этот шаг вызвал весьма бурную нега­
тивную реакцию: появился еще один конт­
ролер помимо надзорной деятельности 
Инспекции негосударственных пенсион­
ных фондов, актуариев и аудиторов. Про­
шло время, и спустя почти 10 лет негосу­
дарственные пенсионные фонды практи­
чески не изменили свою позицию и, про­
должая в подавляющем большинстве 
считать институт специализированных де­
позитариев лишь обслуживающим персо­
налом, не могут оценить весь потенциал 
услуг, которые спецдепозитарии готовы 
им предложить. Сейчас это очень акту­
ально, особенно в связи с кризисными 
явлениями на российском финансовом 
рынке — умелое и профессиональное ад­

министрирование очень многих негосу­
дарственных пенсионных фондов было бы 
совершенно не лишним. При этом необ­
ходимо отделить анализ методов админи­
стрирования пенсионных фондов от дея­
тельности управляющих компаний по 
управлению пенсионными резервами и 
накоплениями фондов. Данная деятель­
ность требует отдельного рассмотрения, 
особенно в связи с кризисными явления­
ми, наличием «токсичных» активов, отсут­
ствием доходов от инвестирования и про­
чими неудовлетворительными явлениями 
в ней. Однако обратимся к общемировой 
практике администрирования пенсион­
ных фондов.

В настоящее время депозитарное об­
служивание НПФов, а также контроль за 

инвестированием ими активов в евро­
пейских странах, как правило, осущест­
вляют организации, называемые «адми­
нистраторами негосударственных пенси­
онных фондов». При этом объемы и виды 
услуг на разных стадиях развития НПФов, 
дополнительные требования по вопросам 
взаимоотношений администратора с 
учредителями, вкладчиками и участника­
ми фонда, обеспечение конфиденциаль­
ности и другие вопросы определяются и 
конкретизируются на договорной основе 
между администратором и НПФом, а так­
же учредителями, вкладчиками и участ­
никами такого фонда. За рубежом адми­
нистратор выполняет достаточно большой 
набор функций в зависимости от законо­
дательства, определяющего взаимоотно­
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В начале этой публикации остановимся на событии девятилетней 
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Федерации № 383 «О порядке заключения негосударственными пенсионными 
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ров — негосударственных пенсионных фондов (НПФов). 
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шения между пенсионными фондами как 
юридическими лицами, вкладчиками и 
участниками пенсионных схем и про­
грамм. Существует несколько моделей 
администрирования негосударственного 
пенсионного фонда:

• НПФ — полноправное юридическое 
лицо и может выполнять все функции ре­
ализации пенсионной программы вклад­
чика — от приема пенсионных взносов до 
инвестирования и депозитарного обслу­
живания участников (характерно для Ка­
нады, Швеции и Бразилии);

• НПФ не является юридическим 
лицом по аналогии с паевым инвестици­
онным фондом (представляет собой иму­
щественный комплекс), все взаимоотно­
шения с вкладчиками, участниками и 
операторами инвестиционного рынка вы­
полняет и обеспечивает администратор 
НПФа, который и является юридическим 
лицом (характерно для США и Германии);

• НПФ — юридическое лицо, которое 
самостоятельно осуществляет взаимоот­
ношения с вкладчиками и участниками, 
но доверительное управление активами 
которого передано управляющим компа­
ниям, а депозитарное обслуживание и 
осуществление независимого контроля 
за распоряжением активами — специали­

зированным депозитариям (характерно 
для России и Казахстана).

Недостатком канадской модели адми­
нистрирования НПФа является высокая 
степень сосредоточения операционных, 
депозитарных и инвестиционных рисков 
в одной организации вследствие нераз­
деления учета и управления активами 
негосударственного пенсионного фонда. 
Украинская модель администрирования 
НПФа также неприемлема для россий­
ской практики специализированных де­
позитариев в том случае, если управле­
ние и учет (хранение) активов сосредото­
чены у администратора фонда.

Третья модель администрирования 
НПФа в настоящее время применяется 
в России и является приемлемой для спе­
циализированных депозитариев на рос­
сийском финансовом рынке вследствие 
разделения учета активов фонда, управ­
ления ими и нивелирования рисков, со­
путствующих при осуществлении деятель­
ности управляющих компаний, НПФов и 
специализированных депозитариев. Од­
нако ведение пенсионных счетов и учет 
прав участников и вкладчиков на получе­
ние негосударственной пенсии осущест­
вляют сами фонды. Вместе с тем в по­
следние годы в Европе у институциональ­

ных инвесторов наблюдается тенденция 
к аутсорсингу, т. е. передача всех опера­
ционных услуг (ведение счетов, докумен­
тов и регистров), учет, составление и 
направление отчетности регулирующим 
органам делегируются внешним провай­
дерам услуг (специализированным депо­
зитариям). Указанная тенденция должна 
получить свое развитие и в России, так 
как она позволит НПФам предложить сво­
им клиентам большой спектр пенсионных 
продуктов и сосредоточиться на выработ­
ке стратегии инвестирования их средств, 
а специализированным депозитариям — 
совершенствовать свою учетную функцию 
с использованием имеющихся электрон­
ных технологий и средств ведения учета.

Сегодня российские НПФы обязаны 
учитывать пенсионные взносы юридиче­
ских и физических лиц на отдельных сче­
тах синтетического учета. Состояние этих 
счетов, как и у банков, является коммер­
ческой тайной. Но, в отличие от банков, 
на счетах вкладчиков (работодателей для 
участников фонда) учитываются, помимо 
денежных средств (пенсионных взносов 
и инвестиционного дохода), еще и пен­
сионные права участников фонда, учтен­
ные на солидарном счете вкладчика-
работодателя в соответствии с условиями 
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пенсионной программы. Через некото­
рое время эти права будут преобразова­
ны в обязательства НПФа по выплате 
пенсий участникам. 

Негосударственные пенсионные фон­
ды могли бы передать на договорных 
условиях ведение солидарных пенсион­
ных счетов вкладчиков-работодателей 
администратору фонда (специализиро­
ванному депозитарию) с целью непре­
рывного контроля обязательств НПФа 
по этим счетам и учета выплаты назна­
ченных пенсий или выкупных сумм в слу­

чае выхода вкладчика из фонда (при 
прекращении пенсионного договора). 
Специализированный депозитарий уже 
осуществляет аналогичный контроль при 
погашении инвестиционного пая паевого 
фонда и при начислении дохода по инве­
стиционным паям ЗПИФа, и в этом плане 
у него имеется колоссальный опыт.

Учет прав по именным пенсионным 
счетам может также вести специализиро­
ванный депозитарий, тем более что он 
уже осуществляет подобную услугу для 
пайщиков ПИФов по ведению реестра 
владельцев инвестиционных паев. Суть 
этой услуги заключается в ведении ана­
литического учета пенсионных счетов 
вкладчиков и участников, а также просле­
живании истории участников: периодов 
участия, изменения их заработной платы, 
выплат пенсий и индексаций, истории ин­
вестиционных деклараций, которые выби­
рали участники или вкладчики, и полу­
ченного инвестиционного дохода.

Для того чтобы обеспечить актуаль­
ное состояние счетов, необходимо по­
стоянное проведение транзакций по сче­
там, отслеживание поступлений, списа­
ний и разнообразных внутренних прово­
док, например, между солидарным и 
именными пенсионными счетами. А это 
в свою очередь требует налаживания по­
стоянного обмена информацией с НПФа­
ми, вкладчиками, участниками, пенсион­
ными комиссиями вкладчиков, управля­
ющими компаниями, аудиторами, внеш­
ними актуариями. Получение подобной 
информации возможно только в случае 

делегирования администратору фонда 
(специализированному депозитарию) 
права на прием документов (или копий 
документов) от перечисленных организа­
ций. Кроме того, в договорных отношени­
ях между негосударственным пенсион­
ным фондом и специализированным де­
позитарием должен жестко оговаривать­
ся режим конфиденциальности по этой 
информации. Сейчас специализирован­
ный депозитарий обладает всей инфор­
мацией только в отношении размещен­
ных средств пенсионных резервов (инве­

стированных средств пенсионных нако­
плений).

На основании состояния реестра пен­
сионных счетов администратор фонда 
(специализированный депозитарий) мог 
бы подготавливать ежемесячные, еже­
квартальные и ежегодные отчеты для по­
следующего представления их НПФам, 
а также аудиторам, независимым актуа­
риям и членам попечительских советов 
фонда. Точно такая же услуга уже оказы­
вается специализированными депозита­
риями управляющим компаниям ПИФов. 

Кроме регулярных отчетов, админи­
стратор фонда как держатель реестра 
пенсионных счетов мог бы формировать 
отчеты по запросам фонда, участников, 
вкладчиков и ревизионных органов:

– отчеты о текущем состоянии пенси­
онных счетов (или накопленных прав 
участников);

– отчеты о движении по счетам, вклю­
чающие всевозможные зачисления, а так­
же выплаты назначенных пенсий и выкуп­
ных сумм;

– актуарные прогнозы изменения со­
стояния счетов.

В идеале при осуществлении специа­
лизированным депозитарием услуг адми­
нистратора фонда он должен отвечать за 
своевременное обнаружение и исправле­
ние ошибок в пенсионных правилах и ис­
пользуемых НПФом пенсионных схемах. 

Таким образом, отнесение перечис­
ленных услуг администратора НПФа к 
услугам по контролю со стороны специа­
лизированного депозитария позволит 

существенно сократить издержки пен­
сионной системы с помощью «эффекта 
масштаба» (учет, хранение и контроль 
пенсионных резервов и накоплений уже 
осуществляет специализированный депо­
зитарий), а также сблизить принципы 
оказания услуг по контролю в ПИФе и 
НПФе, связанных с необходимостью со­
блюдения прав и законных интересов 
как пайщиков, так и участников и вклад­
чиков. Это позволило бы НПФам перена­
править свои материальные и трудовые 
ресурсы на формирование антикризис­
ных мер по обеспечению принципов как 
инвестирования пенсионных резервов 
и накоплений, так и изменения своих ин­
вестиционных стратегий. Также это могло 
бы стать своего рода «разделением тру­
да» на рынке коллективных инвестиций.

С этой целью предлагаем профессио­
нальным сообществам депозитариев и 
негосударственных пенсионных фондов 
всерьез задуматься над этой проблемой. 
Очень скоро она, возможно, актуализиру­
ется. Мое предложение сводится к необ­
ходимости инициирования внесения из­
менений в Федеральный закон от 7 мая 
1998 г. № 75-ФЗ «О негосударственных 
пенсионных фондах», зафиксировав в 
нем понятие администратора в ст. 3 сле­
дующим образом: «Администратор него­
сударственного пенсионного фонда — 
организация, осуществляющая в совокуп­
ности услуги по учету прав участников 
(вкладчиков) фонда на получение негосу­
дарственной пенсии (выкупной суммы), 
по ведению именных и солидарных пен­
сионных счетов негосударственного пен­
сионного обеспечения, по подготовке 
отчетов о состоянии указанных счетов. 
Администратором негосударственного 
пенсионного фонда может быть специали­
зированный депозитарий этого фонда». 
При этом услуги администратора негосу­
дарственного пенсионного фонда могут 
быть описаны и внесены в упомянутый 
федеральный закон в виде дополнитель­
ной статьи 31.1 «Функции администрато­
ра фонда». 

В идеале при осуществлении специализи­
рованным депозитарием услуг администра­
тора фонда он должен отвечать за свое­
временное обнаружение и исправление 
ошибок в пенсионных правилах и исполь­
зуемых НПФом пенсионных схемах. 


