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«Пенсионная система –
наиболее рисковый элемент 

экономики России»

Е. Ясин, д.э.н., проф., 

науч.руководитель ВШЭ, 

министр экономики РФ (1994 -1997)
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Пенсионная реформа: выбор пути

Накопительная

пенсионная     

система

От ответа на этот вопрос зависит: с какими рисками мы 
столкнемся в пенсионной системе России

Распределительная

пенсионная     

система
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Точка несогласия

• Бюджетная зависимость в 
долгосрочной перспективе

• Увеличение объема 
трансферта или тарифа

• Уменьшение зависимости 
пенсионной системы от бюджета

• Личное участие работников в 
пенсионных накоплениях

Позиция

Возврат к распределительной    
системе

НЧТП в СЧ 

Позиция

Совершенствование 
накопительной системы. 

Устранение еѐ недостатков.
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Переход к накопительной пенсионной системе
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Пенсионеры

39 млн.чел.

Работающее 

население

70 млн.чел

Пенсионная система и рынок труда 

1) Сохранение распределительной

пенсионной системы возможно

лишь при постоянном росте тарифа

Соотношение:

2) Пенсионный бюджет России дефицитен в 

долгосрочной перспективе.

«доноры» – 40 млн.чел.

уплачивающие страховые взносы в ПФ РФ (26% от ФЗП)

«пассажиры» – 30 млн.чел.
Армия – 1,1 млн.чел.                                                        Спец.организации (МВД, ФСБ, ФСО, ФАПСИ, Минюст и др.) – 2,1 млн.чел.

Таможня, налог. и др.службы – 1,2 млн.чел.                 Служащие федеральных министерств и ведомств, депутаты – 1,3 млн. чел.

Бюджетники – 22% работающих (в США – 14%)            Самозанятое население – 12 млн. чел.

«реципиенты»

3) Нужно измененить отношение к рынку труда.
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Внешние риски пенсионной системы России

 Политические

Приоритет политических целей над 
экономическими;

Отношения власти в России более 
почитаемы, чем отношения 
собственности;

Пенсионная система – это элемент макроэкономической системы государства.



Внешние риски пенсионной системы России

 Экономические

Слабость экономики и ее сырьевой характер;

Низкий уровень заработных плат;

 Квазибюждетная зависимость пенсионной 

системы от сырьевого рынка;
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Внешние риски пенсионной системы России

 Социальные

Манипулирование правом: ввод и 
исключение накопительных пенсий; 
исключение возрастных групп (до 1967 
г.р.) из накопительного процесса.

Манипулирование сознанием 
(потребительская корзина и уровень 
жизни).
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Пенсия и уровень жизни

Продуктовая корзина 

2011 года

Прожиточный минимум 

пенсионера – около 5 000 руб. 

в мес. (60 000 руб. в год)



Внешние риски пенсионной системы России

 Информационные

Недоступность данных ПФР для 

объективного общественного анализа 

состояния пенсионной системы (пенсионный 

«господин Воскобойников»)

Непонятность для граждан принципа 

дифференциации инвестиционных 

портфелей по уровню риска.
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Внешние риски пенсионной системы России

 Рыночные

Отсутствие развитого фондового рынка;

Низкая инвестиционная привлекательность;

Невостребованность пенсионных средств для 

экономики
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Внешние риски пенсионной системы России

 Управленческие

Отсутствие единого органа управления 

пенсионной системой;

 Качественно разные условия деятельности 

страховщиков (ПФР и НПФ) в системе ОПС

Серьезные пробелы в нормативно-правовой 

базе
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Страхование рисковФормирование пенсионных накопленийКонтроль уплаты и маршрутизация 
страховых взносов

Исполнение соц.страх. обязательствВзносы и инвестированиеВыплаты пенсий
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ПФР ФСС

Министерство пенсий и 
социальной защиты 

населения

Федеральная служба 
пенсий

Федеральная служба 
пенсионного 
страхования

Федеральная служба  
социального 
страхования

Пенсионный 
администратор

Государственная 
накопительный 

пенсионный фонд

Агентство по 
регулированию 

деятельности НПФ

Фонд страхования 
пенсий

Министерство здравоохранения 
и «социалистического» развития

Регулирование и надзор (вариант)
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Внутренние риски пенсионной системы России

1. Необеспеченность государственных пенсионных 
обязательств страховыми источниками 
финансирования (дефицит бюджета ПФР);

Метод тарифного регулирования
не способен остановить рост 
затрат федерального бюджета

Источник: ПФР
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Расчетный трансферт на трудовые
пенсии При сохранении коэф. замещения

Расчетная ставка пенсионных 
взносов При сохранении коэф.

замещения и трансферта

Источник: Экспертная группа Е. Гурвича

Цена реформы для бизнеса
социальные налоги и взносы (в % ВВП)

Расчетный коэффициент
замещения При сохранении  размера 
трансферта и ВВП.

Потребность в средствах федерального бюджета

на возмещение недостатка тарифа в ПФР (млрд. руб.)



2.Низкий коэффициент замещения 

утраченного заработка
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Внутренние риски пенсионной системы России

Тариф, учитываемый в правах 
2002-2010 гг. – 14%

14% х 34 года/19 лет = 25,1%

Тариф, учитываемый в правах с 
2011 г. – 16%

16% х 34 года/19 лет = 28,6%

Источник: ПФР



3.Несовершенство законодательства

• Отсутствие закона регулирующего порядок выплаты 

и наследования НЧ ТП 

• Противоречия в принципах формирования 

бухгалтерской и спец. отчетности

• «Драконовские» меры взысканий и штрафов, 

налагаемые на фонды и их руководителей за 

различные нарушения

• Несоответствия положений одних законов другим, 

отсылочные нормы не реализованные в подзаконных 

актах 
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Внутренние риски пенсионной системы России



4.Высокие затраты на досрочные и 

льготные пенсии.
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5 млн. человек – досрочные 

пенсии по условиям труда.

70% получателей досрочных 

пенсий продолжают работать, 

причем ¾ на тех же рабочих 

местах.
досрочные пенсии

30%

Закон о льготных пенсиях лежит в государственной думе с 2011 г.

Внутренние риски пенсионной системы России
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Проблемы понимания

?
 Что такое сохранность?

 Кто и в какой степени отвечает за 
пенсионные накопления: НПФ, УК, 
государство…?
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Государственные гарантии

Гарантии сохранности / доходности пенсионных накоплений

Государственная гарантия

Источник Последствия

повышение общеналоговой нагрузки на 
налогоплательщиков

рост нагрузки на страхователей

уменьшение пенсионных

прав застрахованных

 Федеральный бюджет –

 Страховые взносы –

 Повышение тарифа страховых взносов

для формирования резервов

 изъятие части взносов, уплаченных на 
накопительную часть трудовой пенсии, для 
формирования резервов

Государству не рекомендуют выступать гарантом сохранности

пенсионных накоплений.

Источник: ПФ РФ
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Инвестиционные риски:  сохранность

1. Термин не определен;

2. УК не несет ответственность за сохранность средств;

3. Возможны ли убытки в период инвестирования средств и как 
их учитывать?;

4. УК России не способны ответить перед НПФ в более или 
менее значительной степени;

Собственный 
капитал

300 млн. руб.

Пенсионные

средства НПФ

Крупные УК

900 трлн. руб.
30 млрд. руб.

(средства передаваемые одной УК)

5. Из-за неопределенности термина сохранности, УК вынуждены 

работать с короткой дюрацией. 
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Страхование инвестиционных рисков (вариант)

НегосударственныеГосударственные

ВЗНОС

∑ Инвест.ср-в x К риска – Кпокр.

Крис. – зависит от степени рискового портфеля

Например: №1 – очень высокая степень риска x > 50% акций

№2 – высокая степень риска 30% < x < 50% акций

№3 – средняя степень риска 20% < x < 30% акций

№4 – низкая степень риска 10% < x < 20% акций

№5 – очень низкая степень риска x < 10% акций

Кпокр. – зависит от %-ой защиты инвестируемых средств собственным капиталом

Нормативный размер 
страхового фонда50% 50%
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Можно ли обыгрывать инфляцию?
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Спасибо за 

внимание!


