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Темы дня 
• Во втором квартале объем пенсионных накоплений негосударственных 

пенсионных фондов (НПФ) увеличился на 1,2% до 3 трлн рублей, а пенсионных 
резервов - на 1,4%, до 1,5 трлн рублей. Лучший результат показал крупнейший в 
России НПФ Сбербанка. Об этом говорится в «Обзоре ключевых показателей 
негосударственных пенсионных фондов» за II квартал 2021 года, 
опубликованном на сайте регулятора 

• Россиянам, которым в августе исполнилось 80 лет, пенсионерам-опекунам, и 
проживающим в районах Крайнего Севера в сентябре проиндексируют 
выплаты. Об этом рассказала член комитета Госдумы по труду, социальной 
политике и делам ветеранов Светлана Бессараб 

• Введение единовременных выплат пенсионерам связано с тем, что в период 
пандемии у людей снизились доходы, заявила спикер Совета федерации 
Валентина Матвиенко. Она утверждает, что решение о выплатах не связано с 
политикой. Инициатором выплат был президент Владимир Путин, пенсионеры 
получат в сентябре по 10 тыс. руб. 

• Депутат Госдумы Иван Сухарев предложил ввести пособие для овдовевших 
пенсионеров в размере 50% от пенсии умершего супруга. Копия письма на имя 
главы Минтруда Антона Котякова есть в распоряжении RT. В своём 
обращении законодатель отметил, что на одинокого пенсионера, который 
утратил супруга-пенсионера, накладывается не только тяжёлая 
психологическая нагрузка, но и все бытовые проблемы — при ощутимом 
снижении финансовых возможностей 

• Инициатива предоставить овдовевшим пенсионерам дополнительное пособие 
вряд ли будет реализована на практике. Такого мнения придерживается член 
Совфеда Валерий Рязанский. Сенатор отреагировал на предложение в течение 
нескольких лет переводить овдовевшим пожилым людям часть от пенсионных 
выплат их покойных мужей или жен 

• Положительный эффект от индексации пенсий стал менее заметным из-за 
роста инфляции выше прогнозных значений в 2021 году. Об ТАСС сообщила 
советник направления «Экономика и социальное развитие» ЦСР Елена Хейфец 

• Заведующий отделом рынков капитала Института мировой экономики и 
международных отношений РАН Яков Миркин выступил с предложением 
ввести «тринадцатую пенсию», которую получали бы пожилые россияне 

• Три года назад в России появился БПИФ - первый аналог западных биржевых 
ETF, но созданный полностью по российскому праву. С тех пор индустрия 
биржевых фондов выросла из небольшого сегмента до доминирующего по 
темпам роста и по количеству открываемых фондов. Новая категория 
пришлась по душе частным инвесторам, активно выходящим на финансовый 
рынок. Только с начала года привлечения в БПИФы достигли 50 млрд руб., а их 
активы превысили 148 млрд руб. 
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• Более 4 млрд людей в мире не охвачены мерами социального страхования в 
условиях кризиса, вызванного пандемией коронавируса. Об этом говорится в 
опубликованном в среду докладе Международной организации труда (МОТ), 
являющейся специализированным учреждением ООН 

Цитаты дня 
• Сергей Беляков, президент НАПФ: «Необходимо принять комплекс мер для 

стимулирования граждан активнее участвовать в процессе накопления 
будущей пенсии, включающий систему значимых налоговых вычетов, 
гарантирование сохранности всей суммы пенсионных накоплений граждан, а 
также введение софинансирования накоплений, сформированных гражданами 
со стороны работодателей и государства» 

• Сергей Беляков, президент НАПФ: «Тенденция к переходу от лицензирования 
финансовых организаций к регулированию видов деятельности — тренд, 
свойственный многим странам с развитыми финансовыми рынками. 
Финорганизациям, в случае получения необходимых лицензий на ту или иную 
деятельность, разрешено предлагать клиентам смежные с основным видом 
деятельности продукты. Более того, считаем, что законодательно 
установленное у нас правило об исключительности видов деятельности НПФ — 
пережиток старой некоммерческой формы НПФ и давно не отвечает 
современным реалиям» 

• Александр Зарецкий, генеральный директор «СберНПФ»: «Изменения, которые 
предлагает регулятор, могли бы помочь сделать продукты НПФ более 
разнообразными и привлекательными для клиентов — это позитивный момент 
с точки зрения потенциальных клиентов. По действующему законодательству, 
ОПС и НПО являются исключительным видом деятельности для НПФ. Вместе 
с тем взрывное развитие экосистем дает компаниям уникальные возможности 
для «обогащения» своих продуктовых решений смежными сервисами, которые 
делают их более привлекательными и удобными для клиентов. В нашем случае 
это могло бы быть страхование на случай инвалидности, медицинские сервисы 
и прочее» 

• Константин Добромыслов, доцент Российской академии народного хозяйства и 
государственной службы, кандидат экономических наук: «Эта доходность 
(НПФ за II квартал 2021 года – ред.) не покрывает покупательную способность 
вложенных денежных средств, то есть для конечного потребителя не растет, 
а падает. Сейчас доходность более-менее приблизилась к компенсации 
инфляционных ожиданий, но о росте речи не идет. Эти тенденции были давно 
предсказуемы на основе макроэкономических прогнозов, и никаких радужных 
перспектив нет. Такие пенсионные накопления могут быть полезны для людей и 
приумножать их средства только при соблюдении ряда факторов: их 
доходность должна быть выше инфляции на 7%. Если мы берем инфляцию в 
4−5%, значит, доходность НПФ должна в среднем составлять 11−14%. Но 
такой совокупной доходности у наших фондов и близко нет» 

• Валентина Матвиенко, спикер Совета федерации: «Выплаты пенсионерам. 
Вот, говорят, это политика. Никакая это не политика. Все понимают, что в 
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период пандемии снизились доходы у людей, кто-то потерял работу, цены 
выросли. Президент решил поддержать граждан, пока мы пройдем пандемию» 
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дохода ...................................................................................................................................... 22 
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работы над проектом ОНРФР на 2022-2024 гг. просим Вас обратить 
внимание на подготовленные Ассоциацией ФинТех результаты 
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бумаг. «Абсолют Банк» – крупный московский банк, основанный в 1993 
году. В настоящее время банк подконтролен негосударственному 
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выплаты. Об этом рассказала член комитета Госдумы по труду, социальной 
политике и делам ветеранов Светлана Бессараб.  
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хочу»? Мы ее слышали на вещевых рынках, где орудовали наперсточники. 
А точнее - мошенники. Они предлагали наивному люду испытать судьбу, 
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ЗАРУБЕЖЬЯ .................................................................................................... 38 

Украина ............................................................................................................. 38 
Vesti.ua, 01.09.2021, Экс-министр Рева назвал накопительную систему пенсий аферой 38 

Ситуация с пенсиями в Украине не улучшится, пока работающие в тени 
люди, не легализуют доходы. Об этом в эфире телеканала «Украина 24» 
заявил экс-министр социальной политики Андрей Рева.  

Фраза, 01.09.2021, Александр КАРПЕЦ, Накопительная «отмазка» украинского 
пенсионного аферизма ........................................................................................................... 38 

В Украине раскручивается очередной виток психоза вокруг перспектив 
пенсионного обеспечения в (не)далеком будущем. Под шумок очередной 
серии разговоров о том, что пенсии в солидарной системе скоро платить 
будет нечем, заинтересованные круги через свое лобби в правительстве 
пытаются в очередной раз навязать обществу срочный переход к 
накопительной пенсионной системе.  
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mozaika.dn.ua, 01.09.2021, Пенсионная реформа в Украине: взносы в пенсионный фонд 
недоплачивают 9 миллионов украинцев .............................................................................. 43 

Пенсионная реформа с каждым годом становится все более актуальной из-за 
растущего дефицита Пенсионного фонда. Поэтому в правительстве в 
ближайшее время планируют внедрить вторичный уровень реформы, 
предусматривающий постепенное введение накопительной пенсионной 
системы. Именно она должна устранить эту проблему.  

НОВОСТИ МАКРОЭКОНОМИКИ ............................................................ 44 
Коммерсантъ, 02.09.2021, Иван ЕВИШКИН, Биржевой и очень ликвидный .................. 44 

Три года назад в России появился БПИФ - первый аналог западных 
биржевых ETF, но созданный полностью по российскому праву. С тех пор 
индустрия биржевых фондов выросла из небольшого сегмента до 
доминирующего по темпам роста и по количеству открываемых фондов. 
Новая категория пришлась по душе частным инвесторам, активно 
выходящим на финансовый рынок. Только с начала года привлечения в 
БПИФы достигли 50 млрд руб., а их активы превысили 148 млрд руб.  

Коммерсантъ, 02.09.2021, Татьяна ПАЛАЕВА, Россияне вырвались в лидеры .............. 49 
Лето стало успешным для большинства финансовых инструментов. При 
этом впервые за четыре года наблюдений «Денег» самыми успешными 
стали вложения в акции российских компаний, многие из которых выиграли 
от роста цен на добываемое сырье. Высокий доход обеспечили отраслевые 
ПИФы, ориентированные на компании нефтегазового сектора и 
биотехнологии, а также фонды широкого рынка акций. Убыточны оказались 
только отдельные фонды еврооблигаций и фонды драгоценных металлов, а 
также золото.  

Коммерсантъ, 02.09.2021, Иван ЕВИШКИН, Молчание денег ......................................... 52 
Мировые фондовые рынки достигли своих максимумов. Перед инвесторами 
стоит вопрос: куда инвестировать на случай коррекции рынка? Возможность 
зарабатывать не только на росте, но и на падении рынка привлекает 
состоятельных инвесторов в хеджевые фонды. Интерес к данному типу 
фондов растет и со стороны российских инвесторов, что подталкивает УК к 
созданию таких фондов по российскому праву.  

Moex.com, 01.09.2021, Московская биржа предоставила нерезидентам из стран ЕАЭС 
прямой доступ к рынку депозитов с ЦК .............................................................................. 58 

С 1 сентября 2021 года иностранные компании и банки из стран 
Евразийского экономического союза (ЕАЭС) получили возможность 
размещать свободные денежные средства в рублях и иностранной валюте 
(доллары, евро) в депозиты с центральным контрагентом (ЦК).  

Независимая газета, 01.09.2021, Более 4 млрд людей в мире не имеют социальной 
защиты - ООН ......................................................................................................................... 59 

Более 4 млрд людей в мире не охвачены мерами социального страхования в 
условиях кризиса, вызванного пандемией коронавируса. Об этом говорится 
в опубликованном в среду докладе Международной организации труда 
(МОТ), являющейся специализированным учреждением ООН.  
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КОРОНАВИРУС COVID-19 – ПОСЛЕДНИЕ НОВОСТИ ..................... 60 
РИА Новости, 01.09.2021, Вакцинация от COVID должна быть только добровольной - 
Матвиенко ............................................................................................................................... 60 

Вакцинация от коронавирусной инфекции должна быть только 
добровольной, нужно убеждать граждан, разъяснять им необходимость 
иммунизации, заявила спикер Совфеда Валентина Матвиенко в среду на 
встрече с врио Пензенской области Олегом Мельниченко.  

ТАСС, 01.09.2021, Экстренных и дополнительных мер в связи с пандемией принимать 
не нужно - Матвиенко ............................................................................................................ 60 

Дополнительные экстренные меры для борьбы с пандемией коронавируса в 
России принимать не нужно, при этом главы регионов должны принимать 
адекватные меры для борьбы с распространением инфекции и, в первую 
очередь, вести активную работу по вакцинации населения. Такое мнение 
высказала журналистам в среду спикер Совета Федерации Валентина 
Матвиенко в ходе рабочей поездки в Пензу.  

ТАСС, 01.09.2021, В конце сентября в Москве возможна новая вспышка коронавируса - 
Проценко ................................................................................................................................. 61 

Новая вспышка коронавируса в Москве может произойти в конце сентября, 
заявил в среду журналистам главный врач больницы № 40 в Коммунарке 
Денис Проценко.  

ТАСС, 01.09.2021, Коронавирус не был создан искусственно, считает Проценко ......... 61 
Коронавирус имеет естественное происхождение, считает главный врач 
больницы ? 40 в московской Коммунарке Денис Проценко.  

ТАСС, 01.09.2021, В России выявили 18 368 случаев заражения коронавирусом за сутки 
- оперштаб ............................................................................................................................... 61 

Число подтвержденных случаев заражения коронавирусом в России 
возросло за сутки на 18 368, до 6 937 333. Об этом сообщили журналистам в 
среду в федеральном оперативном штабе по борьбе с новой инфекцией.  

ТАСС, 01.09.2021, Петербург вновь обошел Москву по числу новых случаев заражения 
коронавирусом за сутки ......................................................................................................... 62 

Санкт-Петербург впервые с 18 августа обошел Москву по количеству 
подтвержденных за сутки случаев заражения коронавирусом, следует из 
опубликованных в среду в федеральном оперативном штабе по борьбе с 
новой инфекцией.  

ТАСС, 01.09.2021, В Подмосковье выявили 543 заболевших ковидом за сутки, это 
минимум с 13 апреля .............................................................................................................. 62 

Число подтвержденных случаев заражения коронавирусом в Московской 
области возросло за сутки на 543. Для региона это минимум с 13 апреля, 
следует из опубликованных в среду данных оперативного штаба по борьбе с 
новой инфекцией. Днем ранее в Подмосковье выявили 758 заразившихся, 
всего с начала пандемии - 422 826.  
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РИА Новости, 01.09.2021, Полный курс вакцинации от COVID-19 в Подмосковье 
прошли 3 млн человек ............................................................................................................ 62 

Полный курс вакцинации от новой коронавирусной инфекции в Московской 
области прошли 3 миллиона человек, сообщает пресс-служба минздрава 
региона.  
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РАЗВИТИЕ НАКОПИТЕЛЬНОЙ ЧАСТИ ПЕНСИИ 

Центральные СМИ 

Expert.ru, 01.09.2021, Центробанк назвал самые доходные НПФ 
Во втором квартале объем пенсионных накоплений негосударственных 

пенсионных фондов (НПФ) увеличился на 1,2% до 3 трлн рублей, а 
пенсионных резервов - на 1,4%, до 1,5 трлн рублей. Лучший результат 
показал крупнейший в России НПФ Сбербанка. Об этом говорится в «Обзоре 
ключевых показателей негосударственных пенсионных фондов» за II квартал 
2021 года, опубликованном на сайте регулятора. 
«Доходность инвестирования пенсионных накоплений НПФ по итогам II квартала 
выросла на 0,9 п. п., до 5% годовых и по-прежнему опережает показатели доходности 
портфеля Пенсионного фонда России», - говорится в сообщении ЦБ. 
Регулятор связывает это с ростом долевого рынка ценных бумаг, который оказал 
весомое влияние на динамику пенсионных средств. Кроме того, НПФ реализовали 
часть акций для сохранения структуры инвестиционных портфелей, вложив 
вырученные средства в государственные и субфедеральные облигации. В частности, 
фонды приобрели облигации московского правительства, обладающие высокими 
кредитными рейтингами. 
С апреля по июнь рост доходности от 0,5 до 2,6 п. п. продемонстрировали четыре из 
пяти крупнейших НПФ по обязательному пенсионному страхованию. Лучший 
результат инвестирования средств пенсионных накопления до выплат вознаграждения 
УК и фонду показал НПФ Сбербанка - 8,1% годовых, доходность за квартал выросла 
на 0,5 п. п. На НПФ Сбербанка приходится 23% всех пенсионных накоплений частных 
фондов - 681 млрд рублей. 
На второе место по доходности вышел НПФ  «Газфонд пенсионные накопления» - 
6,4% (+2,6 п. п.), на третье - НПФ «Открытие» - 4,36% (+1,1 п. п.). У НПФ ВТБ, 
входящего в топ-5 фондов, доходность за квартал выросла на 1,5 п. п., до 3,68%. 
Несмотря на рост доходности НПФ, Центробанк фиксирует отток граждан, 
формирующих в них свои пенсионные накопления. С апреля по июнь их число 
сократилось на 55,6 тысяч до 36,976 млн человек. 
Как ранее писал Expert.ru, практика работы некоторых НПФ показала, что их 
акционеры воспринимали финансовые средства фонда как ресурс, с помощью которого 
можно развивать собственные проекты, часто в убыток для самого фонда. По словам 
директора Центра экономических исследований университета «Синергия» Андрея 
Коптелова, допуская работу негосударственных пенсионных фондов на рынке, 
государство должно не только создать систему контроля, но и нести ответственность за 
неправомерные действия с пенсионными накоплениями россиян. Ведь в случае 
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банкротства негосударственного пенсионного фонда, людям останется лишь 
социальная пенсия. 
https://expert.ru/2021/09/1/tsentrobank-nazval-samyye-dokhodnyye-npf/ 

Finanz.ru, 01.09.2021, В инфляции «сгорело» 110 миллиардов 
рублей пенсионных накоплений россиян 

Почти все пенсионные фонды РФ получили отрицательную 
доходность. Стремительный разгон инфляции до рекордных за 5 лет 
значений продолжает уничтожать сбережения российских граждан, 
затягивая в свои жернова не только банковские депозиты, но и пенсионные 
средства. Почти все негосударственные пенсионные фонды, работающие 
на российском рынке, по итогам первого полугодия получили отрицательную 
реальную доходность, следует из данных ЦБ РФ. 
Из 41 НПФ 40 заработали на инвестировании меньше уровня инфляции как по 
пенсионным накоплениям, так и по пенсионным резервам. 
Валовая доходность, полученная фондами в апреле-июне, составила 5% годовых по 
портфелю накоплений размером 2,996 триллиона рублей. При том что инфляцию 
Росстат оценил в 6,5% на конец июня, реальная доходность инвестирования составила - 
1,5%, или минус 45 млрд рублей в денежном выражении. 
По портфелю пенсионных резервов размером 1,517 трлн рублей НПФ заработали 2,4% 
годовых. Это дало отрицательную реальную доходность в минус 4,1%, или 62,2 млрд 
рублей. 
И хотя номинально активы фондов выросли, покупательная способность средств в их 
управлении по итогам полугодия сократилась суммарно на 107,2 млрд рублей. 
Обыграть инфляцию смог лишь НПФ Сбербанка, заработавший 7,29% годовых (после 
вычета своей комиссии). На втором месте оказался «Газфонд Пенсионные накопления» 
с доходностью 5,68% (минус 0,8% в реальном выражении). 
Антилидером по инвестированию накоплений стал фонд «Алмазная осень», 
получивший лишь 0,4% доходности по портфелю накоплений. При этом вся прибыль 
досталась управляющим фонда, после комиссии которых доходность стала 
отрицательной - минус 0,34%. 
Четыре НПФ получили убыток от инвестирования пенсионных резервов: минус 2,35% 
у «Алмазной осени», минус 1,16% у «АПК-Фонд», минус 1,52% у НПФ 
«Профессиональный». 
С удивительным результатом завершил второй квартал НПФ «Оборонно-
промышленный фонд им. В.В. Ливанова», среди акционеров которого - предприятия 
российского авиапрома «Сухой» и «Илюшин». Фонд отчитался о потере 26,9% 
пенсионных резервов, а, взяв комиссию за управление, увеличил убыток до 27,7%. 
Основным драйвером увеличения средств НПФ стал рост рынка акций, в который, 
впрочем, вложено лишь 6% портфеля накоплений и 9,9% резервов, отмечает ЦБ. 
При этом фонды воспользовались взлетом индекса МосБиржи до исторических 
максимумов, чтобы продать часть бумаг, а высвободившиеся средства направить в 

https://expert.ru/2021/09/1/tsentrobank-nazval-samyye-dokhodnyye-npf/


               

И-КОНСАЛТИНГ: Новое Слово в Защите Корпоративных Интересов 14 
 

         

       МОНИТОРИНГ СМИ 
 
 

государственный долг, прежде всего ОФЗ. Их доля в портфелях выросла на 0,6 
процентного пункта, до 30,9%. 
https://www.finanz.ru/novosti/fondy/v-inflyacii-sgorelo-110-milliardov-rubley-pensionnykh-
nakopleniy-rossiyan-1030770289  

Банки.ру, 02.09.2021, Ольга КОТЕНЕВА, Страховщиков хотят 
скрестить с НПФ. Кто от этого выиграет? 

Банк России хочет разрешить участникам финансового рынка 
совмещать разные виды деятельности. Например, страховщиков и 
негосударственных пенсионных фондов. Кто от этого выиграет? 
Сейчас на каждый вид финансовой деятельности требуется своя лицензия, и почти все 
сочетания разных лицензий у одной компании запрещены. Например, банки не могут 
заниматься страхованием, а НПФ — совмещать свои услуги с депозитарной или 
брокерской деятельностью. «Существует серьезная сегрегация деятельности, — 
рассказал заместитель председателя ЦБ РФ Владимир Чистюхин на пресс-
конференции, посвященной консультационному докладу «Совмещение видов 
деятельности на финансовом рынке». — Вместе с тем клиенты финансовых компаний 
хотят получать услуги по принципу «единого окна», то есть максимальный перечень 
через одну компанию». 
Банк России изучил зарубежный опыт, опросил российских участников финрынка и 
предложил реформу. 
Что предлагает регулятор 
1. Разрешить финансовым организациям оказывать клиентам нефинансовые услуги, 
например заниматься агентской деятельностью, доверительным управлением и 
инвестиционным консультированием. 
2. Нефинансовым и некредитным организациям позволить оказывать отдельные 
платежные услуги. Например, по поручению клиента проводить платеж. 
3. Финтех-компаниям разрешить в пилотном режиме и на основании временных 
лицензий заниматься некоторыми видами финансовой деятельности, например 
выдавать займы или проводить платежи. «Это пока дискуссионная история, — говорит 
Чистюхин. — Но у нас должна быть регуляторная среда, чтобы реализовать какие-то 
новые конфигурации финансовых услуг, которые покажутся нам привлекательными в 
первую очередь для потребителей, но еще не описаны законодательством». 
4. Разрешить совмещать виды деятельности со схожим базовым риском, то есть НПФ 
дать возможность заниматься страховой и нефинансовой агентской деятельностью, а 
страховым компаниям — предоставлять услуги по доверительному управлению и 
заключать пенсионные договоры негосударственного пенсионного обеспечения (НПО). 
Страховщикам откроют путь к пенсиям 
Примеры такого совмещения деятельности есть в зарубежной практике: в Германии 
страховые организации оказывают схожие пенсионные услуги, получая 
дополнительную лицензию, в Польше для этого регистрируют пенсионную схему. 
«Тенденция к переходу от лицензирования финансовых организаций к регулированию 

https://www.finanz.ru/novosti/fondy/v-inflyacii-sgorelo-110-milliardov-rubley-pensionnykh-nakopleniy-rossiyan-1030770289
https://www.finanz.ru/novosti/fondy/v-inflyacii-sgorelo-110-milliardov-rubley-pensionnykh-nakopleniy-rossiyan-1030770289
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видов деятельности — тренд, свойственный многим странам с развитыми 
финансовыми рынками, — говорит президент НАПФ Сергей Беляков. — 
Финорганизациям, в случае получения необходимых лицензий на ту или иную 
деятельность, разрешено предлагать клиентам смежные с основным видом 
деятельности продукты. Более того, считаем, что законодательно установленное у нас 
правило об исключительности видов деятельности НПФ — пережиток старой 
некоммерческой формы НПФ и давно не отвечает современным реалиям». 
Сейчас в России СК и НПФ де-юре не совмещают деятельность, но де-факто продукты 
СК (пенсионное страхование) и НПФ (пенсионные планы) схожи. Сборы, по словам 
вице-президента ВСС Виктора Дубровина, по итогам первого полугодия 2021 года — 
около 2 млрд рублей. «В определенных деталях продукты пенсионного страхования 
или НСЖ от страховщиков представляются интереснее (точно не хуже), чем продукты 
НПФ, но при этом рынок НПО НПФ больше, — считает он. — Причины этого 
разнообразны: налоговые льготы, доступ к крупному корпоративному бизнесу, участие 
в составе финансово-промышленных групп и так далее. Сильно отличаются и 
регуляторные требования». 
Продукты НПФ и страховых компаний, естественно, различаются. Например, в 
полисах есть страховая составляющая, а в в пенсионных планах НПФ — нет. Но суть 
их одна — помочь клиенту накопить дополнительную пенсию. На этапе ее выплаты 
деятельность НПФ и СК вообще сходна. Поэтому регулятор и предлагает разрешить 
страховщикам жизни заняться пенсионными планами, соблюдая требования для НПФ. 
А НПФ — продавать страховые продукты, соблюдая требования страхового 
законодательства. Это «увеличит конкуренцию как на пенсионном, так и на страховом 
рынке и снизит возникающий при предоставлении такими финансовыми 
организациями сходных финансовых услуг регуляторный арбитраж», говорится в 
докладе ЦБ РФ. 
Что выиграют компании, а что — клиенты 
Если компании будут совмещать разные виды деятельности в одном юрлице, то, по 
мнению регулятора, это позволит им сократить расходы. Например, сэкономить можно 
на создании и ведении деятельности отдельных юрлиц, необходимых, по сути, только 
для выполнения требований к совмещению видов деятельности. Плюс не нужно будет 
идентифицировать клиента. Сыграет свою роль и эффект масштаба — например, 
централизация бэк-офиса и отказ от дорогостоящих услуг внешних провайдеров в 
пользу самостоятельного оказания услуг. Сокращение издержек и увеличение доходов 
финорганизаций, по задумке Банка России, стимулирует создание новых тарифных 
моделей и снижение клиентских комиссий. 
Участники рынка на нынешнем этапе обсуждения реформы с аргументами согласны. 
«Совмещение видов деятельности, безусловно, должно позитивным образом повлиять 
на конкуренцию между самими НПФ и между НПФ и СК, что подтолкнет их к 
улучшению потребительских свойств предлагаемых финансовых продуктов, — считает 
Сергей Беляков. — В конечном итоге в выигрыше останутся клиенты». 
По мнению президента «Совкомбанк Жизни» Жанны Гончаровой, длительного 
времени на решение инфраструктурных вопросов не потребуется, так как системы 
регулирования страхования жизни и НПФ похожи. «Уже сейчас НПФ и компании по 
страхованию жизни пользуются одними и теми же каналами дистрибуции, при 
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объединении такая синергия станет еще более эффективной, — говорит она. — К 
дистрибуции услуг НПФ подключатся агентские сети. Клиенты получат возможность 
комплексных предложений в области финуслуг, например, «пенсионные» клиенты — 
рисковую защиту (в том числе на случай наступления обстоятельств, требующих 
долговременного ухода). А страховые компании и НПФ будут выровнены в праве 
допуска к индивидуальному пенсионному капиталу граждан». 
О расширении линейки продуктов говорит и генеральный директор «СберНПФ» 
Александр Зарецкий: «Изменения, которые предлагает регулятор, могли бы помочь 
сделать продукты НПФ более разнообразными и привлекательными для клиентов — 
это позитивный момент с точки зрения потенциальных клиентов. По действующему 
законодательству, ОПС и НПО являются исключительным видом деятельности для 
НПФ. Вместе с тем взрывное развитие экосистем дает компаниям уникальные 
возможности для «обогащения» своих продуктовых решений смежными сервисами, 
которые делают их более привлекательными и удобными для клиентов. В нашем 
случае это могло бы быть страхование на случай инвалидности, медицинские сервисы 
и прочее». 
Какие новые продукты появятся 
В первую очередь — полисы долевого страхования жизни (ДСЖ), о которых Банки.ру 
не так давно рассказывал. Возможность их появления прописана в консультационном 
докладе Банка России отдельной главой. Их смогут предлагать и страховщики, и НПФ. 
ДСЖ — продукт накопительного страхования жизни, в котором сочетается страховая 
часть (например, покрытие риска смерти, несчастного случая, заболеваний, утраты 
дееспособности) и гибкость инвестирования — инвестиционная стратегия зависит от 
пожеланий страхователя, его риск-аппетита, допускаются вложения в инструменты с 
повышенным риском для получения повышенной доходности. Правда, и риски велики: 
доходность может оказаться и минусовая, а ДСЖ, в отличие от ИСЖ, не предполагает 
фиксированного возврата капитала (первоначального взноса). Хотя западный опыт 
показывает, что, несмотря на риски, ДСЖ (которое там называется unit-linked) весьма 
популярно. Например, в ЕС на него и сходные с ним продукты приходилось 36% 
страховых премий в сегменте страхования жизни в 2019 году. 
Учитывая, что главное недовольство российских клиентов вызывает как раз низкая 
доходность финансовых продуктов, ДСЖ имеет шанс прижиться и у нас. Ни у ИСЖ, ни 
у пенсионных накопительных продуктов пока не видно быстрых перспектив для 
повышения доходности из-за жестких регуляторных ограничений. Более того, 
страховые накопительные продукты регулятор собирается еще ужесточить. Доходность 
пенсионных продуктов НПФ, по словам Александра Зарецкого, тоже связана с 
определенными ограничениями в законодательстве. «Сегодня НПФ обязаны 
гарантировать сохранность взносов клиента по добровольным пенсионным программам 
на горизонте одного года, — объясняет он. — Это накладывает определенные 
ограничения на инвестстратегии НПФ и вынуждает большую часть резервов 
размещать в гособлигации, а не в акции, например, которые более рискованные, но 
дают более высокую доходность. Как результат, фонды ограничены в предложении 
различных инвестстратегий. При этом в отношении пенсионных накоплений горизонт 
«безубыточности» составляет пять лет». 
Когда страховку можно будет купить в НПФ? 



               

И-КОНСАЛТИНГ: Новое Слово в Защите Корпоративных Интересов 17 
 

         

       МОНИТОРИНГ СМИ 
 
 

Пока реформа в самом начале пути — первые замечания и предложения участников 
рынка к консультационному докладу будут приниматься до 1 октября. Ну и еще 
несколько лет уйдет на то, чтобы разработать поправки в законодательство. 
СК и НПФ хоть и рады инициативе регулятора, но комментируют ее осторожно. 
«Реализация инициативы по совмещению лицензии имеет много подводных камней и 
деталей, которые в настоящее время Банк России не раскрывает, и, скорее всего, эти 
важные детали будут прорабатываться по итогам общественного обсуждения доклада, 
— отмечает Дубровин. — Поэтому ответить сейчас, что страховщики этим 
заинтересуются, непросто, большинство из них будет очень внимательно оценивать 
затраты и новые возможности, именно в их деталях». 
К рискам, которые сейчас видит регулятор, Владимир Чистюхин относит: 
эффект «заражения» между разными бизнес-направлениями (проблемы одного 
направления требуют вливания от других, что делает общую конструкцию менее 
устойчивой); 
вероятность системных рисков: компании за счет совмещения видов деятельности 
приобретут больший масштаб; 
конфликт интересов; 
внедрение на одной платформе разных услуг может потребовать серьезных усилий. 
Еще один риск — поглощение более крупными финигроками управляющих компаний. 
Об этом в письме регулятору говорит Национальная ассоциация участников фондового 
рынка. «Оптимизация расходов может заставить более крупные организации 
финансовых групп — банки и страховщиков — поглотить их УК, что приведет к 
снижению, а не к усилению конкуренции на рынке и в конечном итоге навредит, а не 
поможет потребителям услуг». 
Кроме того, само по себе совмещение видов деятельности не решает вопрос роста 
спроса на долгосрочные накопительные пенсионные программы. «Мы видим, что за 
последние годы было сделано много попыток развития НПО, но результаты пока 
далеки от целевых показателей, — говорит Дубровин. — И качество продуктов тут ни 
при чем, многие НПФ показывают неплохую доходность, плюс есть налоговые льготы, 
плюс различные системы софинансирования и стимулирования. То есть при желании 
несложно найти интересный и выгодный продукт. При этом мы видим огромные 
средства населения на депозитах (с еще более низкой доходностью) и практически 
национальную мечту — купить квартиру и в старости сдавать ее. Таким образом, 
повышение конкуренции и новые продукты (сервисы) — это важно, и нужно их 
развивать, но предстоит огромная работа в части формирования доверия и культуры 
долгосрочных накоплений». 
Согласен с ним и Сергей Беляков, который считает, что совмещение видов 
деятельности — это лишь один из важных шагов. «Необходимо принять комплекс мер 
для стимулирования граждан активнее участвовать в процессе накопления будущей 
пенсии, включающий систему значимых налоговых вычетов, гарантирование 
сохранности всей суммы пенсионных накоплений граждан, а также введение 
софинансирования накоплений, сформированных гражданами со стороны 
работодателей и государства», — говорит он. 
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Свободная Пресса, 01.09.2021, Пенсионные накопления россиян 
съедают НПФ и инфляция – клиенты НПФ к пенсии подойдут 
с пустыми карманами 

Растущая инфляция постепенно «съедает» пенсионные накопления 
россиян. Как показал отчет ЦБ, опубликованный 31 августа, почти все 
негосударственные пенсионные фонды (НПФ) получили отрицательную 
реальную доходность по итогам первого полугодия 2021-го. 
Валовая доходность, полученная фондами в апреле-июне, составила 5% годовых по 
портфелю накоплений размером 2,996 триллиона рублей. Инфляцию же в июне Росстат 
оценил в 6,5%. Получается, что реальная доходность инвестирования составила минус 
1,5% или минус 45 млрд рублей в денежном выражении. По портфелю пенсионных 
резервов размером 1,517 трлн рублей НПФ заработали 2,4% годовых. Это дало 
отрицательную реальную доходность в минус 4,1%, или 62,2 млрд рублей. 
При этом номинально активы фондов выросли. Но реальная покупательная 
способность средств в их управлении по итогам полугодия сократилась суммарно на 
107,2 млрд рублей. То есть, по сути, почти 110 миллиардов накоплений россиян в НПФ 
«съела» инфляция. 
Из 41 НПФ 40 заработали на инвестировании меньше уровня инфляции, как по 
пенсионным накоплениям, так и по пенсионным резервам. Единственным исключением 
стал НПФ Сбербанка, который смог ненамного опередить инфляцию с показателем 
7,29% годовой доходности (после выплата комиссий). 
В то же время, четыре НПФ получили убыток от инвестирования пенсионных 
резервов. Антирекордсменом стал НПФ «Оборонно-промышленный фонд им. В.В. 
Ливанова», среди акционеров которого — предприятия российского авиапрома 
«Сухой» и «Илюшин». Фонд отчитался о потере 26,9% пенсионных резервов, а, взяв 
комиссию за управление, увеличил убыток до 27,7%. 
Чтобы получить такие результаты, нужно было хорошо постараться, потому что в 
целом все НПФ выиграли от роста российского рынка акций до исторического 
максимума и замедления темпов падения облигаций. Правда, государственная 
управляющая компания ВЭБ, через которую из ПФР инвестируются средства так 
называемых «молчунов», показала доходность в 4,1% годовых против среднего 
показателя в 5% у частных НПФ. 
Несмотря на рост доходности, отток граждан, формирующих накопления в НПФ, 
продолжился: во втором квартале их число сократилось на 55 600 человек до уровня 
менее 37 млн. В начале года количество лиц, застрахованных в НПФ, сократилось на 
112 300 человек, из них на 71 500 человек — за счет граждан, вернувшихся из НПФ в 
ПФР. 
Доцент Российской академии народного хозяйства и государственной службы, 
кандидат экономических наук Константин Добромыслов убежден, что в российских 
экономических реалиях система НПФ, какие бы золотые горы ни обещали компании, 
не способна защитить средства будущих пенсионеров: 

https://www.banki.ru/news/daytheme/?id=10952368
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— Эта доходность не покрывает покупательную способность вложенных денежных 
средств, то есть для конечного потребителя не растет, а падает. Сейчас доходность 
более-менее приблизилась к компенсации инфляционных ожиданий, но о росте речи не 
идет. Эти тенденции были давно предсказуемы на основе макроэкономических 
прогнозов, и никаких радужных перспектив нет. 
Такие пенсионные накопления могут быть полезны для людей и приумножать их 
средства только при соблюдении ряда факторов: их доходность должна быть выше 
инфляции на 7%. Если мы берем инфляцию в 4−5%, значит, доходность НПФ должна в 
среднем составлять 11−14%. Но такой совокупной доходности у наших фондов и 
близко нет. 
У нас пенсионные планы НПФ к страхованию не имеют никакого отношения, так как 
не являются страховыми продуктами. В них отсутствует главная составляющая — 
солидарность застрахованных лиц. То есть это просто индивидуальные накопительные 
счета. Это особенно хорошо видно по системе, которая была введена в обязательном 
пенсионном страховании. На самом деле никаким страхованием там и не пахнет. 
Пенсионное страхование должно относиться к социальной сфере. Оно рассчитано на 
слабо защищенные слои населения, которые подвержены экономическим и 
финансовым рискам в силу того, что у них отсутствуют другие источники доходов. 
Поэтому надежность пенсионного страхования должна быть повышенной — 
150−200%. Люди ни при каких условиях, ни при каких финансовых штормах не 
должны пострадать. Возможно, выплаты будут не такими большими, но они должны 
дать им возможность нормально жить. 
В системе НПФ этого элемента нет. Там инфляционные и инвестиционные риски 
настолько высоки, что сжирают все деньги, которые были отложены. Люди придут к 
пенсии с пустыми карманами. А если добавить коррупционные риски, риски 
недобросовестных инвесторов, эта система становится еще более ненадежной. Хотя 
звучит все хорошо, елей на уши льется, людям обещают, что они будут управлять 
своими деньгами и в итоге получат больше. 
На деле же реального управления этими деньгами никто не получает. Даже если 
вкладчики будут допущены к своим сбережениям, не факт, что они смогут ими 
управлять. Например, сегодня Банк России вводит правило квалифицированного 
инвестора, которое вообще крайне ограниченно допускает людей к возможностям 
инвестирования на финансовом рынке. Это не всегда получается и у профессионалов. 
«СП»: — Но ведь и держать деньги «под подушкой» не выгодно, а НПФ все же дает 
какую-то доходность… 
— Большинство ученых сходятся в том, что в мире не существует «холодильников», 
которые могут сохранить деньги в долгосрочной перспективе. Этот тезис рушит всю 
систему НПФ. Все остальное — система, направленная на сбор денег с населения. Те 
самые «Рога и копыта» Ильфа и Петрова, которые были описаны в «12 стульях». 
Давайте не путать государственные предприятия и частные. У негосударственных 
пенсионных фондов статус коммерческого предприятия. А в любом коммерческом 
предприятии цель одна — извлечение прибыли, в отличие от государственной системы 
социального страхования, где такого элемента нет. Ну а раз есть цель извлечения 
прибыли, о конечном потребителе вспоминают в последнюю очередь. 
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Каждый коммерческий институт, который занимается пенсионными накоплениями, 
хочет что-то с них получить. Поэтому когда они говорят о своей высокой доходности, в 
это даже можно поверить. Вопрос в том, какая доходность у конечного потребителя. 
НПФ-то получают большие дивиденды с этой доходности, а потребителю возвращают 
обглоданный скелет после всех этих финансовых манипуляций. Все понятно, как на 
Поле чудес в Стране дураков, где Буратино сажал свои золотые монетки. Это не 
финансовая пирамида, строго говоря. Это просто коммерческое предприятие, которое 
заботиться о своей выгоде. 
Десятилетний опыт эксплуатации накопительного компонента в государственной 
системе на практике показал себя совершенно неэффективным. Хотя я и до этого делал 
расчеты, которые показывали, что в наших условиях эта штука работать не будет. По 
одной простой причине — у нас нет необходимых для этого экономических условий. 
«СП»: — Каких именно? 
— У нас нет экономического роста, который бы позволил финансовым механизмам 
получать реальную высокую доходность, то есть деньги, обеспеченные товаром. Это 
было возможно в Китае, когда рост ВВП составлял 14−15% годовых. Но сегодня и они 
скатываются к более низким показателям ВВП. Почему я так подчеркивают 
необходимость высокого ВВП? Потому что объем социальных денег сравним с 
объемом бюджета любой страны. Это дорогое удовольствие. 
Сегодня в НПФ официально зарегистрировано 5 триллионов рублей. Наш 
федеральный бюджет оценивается в 20 триллионов. Это, конечно, больше, но если 
сравнить объем биржевых торгов, они примерно сопоставимы. 
Любая биржа — это спекуляционная площадка. Возможно ли получение большой 
доходности на инвестиционном пространстве с объемом денег, равным этому 
пространству? Очевидно, что нет. Если кто-то где-то выигрывает и получает большую 
доходность, значит, кто-то где-то и проигрывает. 
Одно дело, когда вы приходите на биржу с тремя рублями и можете совершить 
спекуляционный оборот в 1000%. Это возможно, потому что изначальная сумма 
маленькая. Но когда вы придете туда с триллионом, вы проспекулировать не сможете. 
Доходность будет равна росту ВВП, который есть в стране. В противном случае будет 
создаваться бумажная финансовая пирамида в размере государства, деньги, не 
обеспеченные реальным товаром. 
Проблема в том, что наш рубль слишком зависим от инфляционных процессов на 
Западе и привязан к доллару. Если США свой доллар может поддерживать просто 
путем печатанья дополнительных объемов валюты и создания большого госдолга, мы 
этого сделать не в состоянии. 
Отсюда простой вывод — не нужно играть в азартные игры с государством, а, тем 
более, с коммерческими предприятиями. Ты всегда будешь в проигрыше. 
https://svpressa.ru/economy/article/308590/?rss=1  

https://svpressa.ru/economy/article/308590/?rss=1
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Российская газета, 02.09.2021, Анастасия АЛЕКСЕЕВСКИХ, 
Зачем нужно начинать инвестировать в будущую пенсию 
прямо сейчас 

О том, как человек может увеличить свой будущий доход после выхода 
на пенсию, «Российской газете» рассказал генеральный директор «БКС 
Страхование жизни» Андрей Дроздов: 
- В современной рыночной экономике инвестиционный жизненный цикл человека 
делится на три этапа. Первый, 15-30 лет, самый активный возраст, где наилучшая 
инвестиция - вложения в собственное образование, карьеру и доли в компаниях. 
Второй этап - это зрелость, 30-40 лет. Он приходится на накопление капитала в виде 
квартиры и другой недвижимости, начала страхования жизни (вам уже есть что терять) 
и формирования накоплений в акциях. 
Третий этап начинается от 40 лет. В этом возрасте наиболее рационально вкладываться 
в образование детей, недвижимость под сдачу, в формирование финансовой подушки 
для себя и детей в иностранной валюте и частично с фиксированной доходностью. 
Основное правило, которое считается аксиомой в развитых экономиках, - чем раньше 
начнете инвестировать, тем лучше. И инвестиции должны носить долгосрочных 
характер - от 20 лет и больше. Еще один прием - существенно наращивать свой 
портфель во время рецессий, которые наступают в экономике раз в 7 - 12 лет. В этот 
«плохой год» многие инвесторы распродают портфели для спасения своего основного 
бизнеса, и можно купить перспективные финансовые инструменты с существенным 
дисконтом. 
При этом гражданам с любым ежемесячным доходом стоит задуматься о том, чтобы 
начать инвестировать в пенсию прямо сейчас. Ведь вы инвестируете в собственную 
финансовую подушку и семейный фонд на случай непредвиденных обстоятельств - 
болезни, необходимости помощи детям, потери работы. 
Сбережения в негосударственном пенсионном фонде я бы рекомендовал только при 
наличии существенных льгот - если работодатель стимулирует пенсионные 
накопления, удваивая сумму вложений, например. Часть иностранных компаний на 
российском рынке практикуют такую долгосрочную поддержку сотрудников. Такими 
программами обязательно надо пользоваться. В остальных случаях сбережения в НПФ 
скорее всего будут «съедены» инфляцией и самими (зачастую крайне 
неэффективными) НПФ. 
Куда еще можно инвестировать прямо сейчас? Я бы посмотрел на популярные 
франшизы. Фастфуд показывает устойчивый рост сейчас, и такие бизнесы являются 
«контрциклическими». При наступлении рецессии их показатели растут, поскольку 
потребители сдвигают потребление в более дешевые сегменты. Также на длинном 
горизонте (50 - 100 лет) вложения в недвижимость показывают рост, почти равный 
реальной инфляции. Несмотря на очевидно высокие цены на недвижимость сейчас, я 
бы выбирал квартиры в городах-столицах по всему миру в непосредственной близости 
от общественного транспорта (метро или транспортные узлы). Такие объекты всегда 
хорошо сдаются. На горизонте 2-3 лет привлекательно выглядят для покупки акции 
технологического сектора и других компаний, бизнес-модель которых приносит 
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прибыль и позволяет выиграть в условиях выхода людей из пандемии. Хотя здесь 
ошибиться проще. 
Какими бы ни были идеи привлекательными, самое главное - заводить привычку 
регулярно инвестировать часть своего дохода. И не тратить эти накопления до 
достижения пенсионного возраста. Есть хорошая поговорка умных инвесторов: «Свои 
накопления надо держать подальше, в том числе от самого себя». 
https://rg.ru/2021/09/02/zachem-nuzhno-nachinat-investirovat-v-budushchuiu-pensiiu-
priamo-sejchas.html  

iReactor, 01.09.2021, Экономист Косой рассказал секреты 
увеличения пенсионного дохода 

Где безопаснее всего хранить пенсионные накопления, и есть ли 
способ их увеличить, рассказал экономист Владимир Косой специально для 
iReactor. 
С 1 сентября в России начал действовать ряд изменений, связанных с получением 
пенсий. Прежде всего, большинство операций можно теперь произвести в онлайн 
формате без очного присутствия в многочисленных инстанциях. Основные 
манипуляции доступны на портале Госуслуги или сервисе ПФР. 
Кроме того, пенсионерам, по указу властей, положена единовременная выплата в 10 
тысяч рублей. Однако есть те, кто останется без этого приятного бонуса от государства. 
Речь идет о тех, кто «пришел» в пенсионный возраст с 1 сентября — то есть в списке 
тех, кому положены выплаты, нужно было оказаться по данным на 31 августа. Кроме 
того выплата не положена тем, кто получает деньги от негосударственных пенсионных 
фондов при условии. Также 10 тысяч рублей не достанутся проживающим заграницей. 
Будет немало пенсионеров, которые хоть и получают пенсию, но деньги им не придут. 
В ПФР озвучили полный список таких граждан, которым попросту не повезло. К 
примеру, выплату в 10 тысяч рублей не получат пенсионеры, которым назначат пенсию 
с 1 сентября (согласно указу, человек должен уже числиться пенсионером по данным 
на 31 августа, —сказано в сообщение ПФР. 
Способы увеличить пенсионные накопления 
Внеплановое получение лишних денег от государства — это не только способ решить 
какие-то проблемы, но и хоть немного отложить средства на будущее. Есть ли какой-то 
способ увеличить пенсионные накопления, и где безопаснее всего держать средства? 
На эти и другие вопросы в беседе с iReactor ответил российский ученый и экономист 
Владимир Косой. Он объяснил, что существует некоторое количество пенсионных 
инструментов, которые могут помочь заработать больше денег, но нельзя назвать эти 
суммы существенными. 
Если помните, то накопительная часть пенсии была де-факто упразднена 8 или 9 лет 
назад. Существуют определенные пенсионные продукты, помимо самой пенсии. 
Допустим, страховые выплаты, но, в общем и целом, надо сразу сказать, что уровень 
доходности любых пенсионных инструментов несильно отличается от доходности, 
которую может обеспечить в ПРС (промышленно-развитые страны), — рассказал 
эксперт. 

https://rg.ru/2021/09/02/zachem-nuzhno-nachinat-investirovat-v-budushchuiu-pensiiu-priamo-sejchas.html
https://rg.ru/2021/09/02/zachem-nuzhno-nachinat-investirovat-v-budushchuiu-pensiiu-priamo-sejchas.html
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Пенсионные накопления, как и любые другие, можно отправлять на депозитные счета в 
банки, где предлагаемый процент выше. Также не стоит игнорировать операции на 
рынке ценных бумаг. Если разобраться в матчасти, которая не так сложна, как кажется 
на первый взгляд, то можно обеспечить себе стабильный пассивный доход. Также 
нужно помнить об операциях с недвижимостью, если есть какая-либо возможность их 
реализовывать. 
Естественно, если вы хотите себе обеспечить будущее, то деньги можно сохранять, как 
в виде депозитов, так и при помощи специальных пенсионных инструментов. Можно 
сохранять в  депозитах,  вкладах в ценные бумаги, вложений в недвижимость. Эти 
инструменты не исчезают, — отметил спикер. 
Если есть средства, которые можно куда-то вложить или как-то сохранить, то всегда 
есть опасность, что на них могут иметь виды мошенники. Новостные сводки пестрят 
информацией, как доверчивые пожилые люди сами отдают в руки злоумышленников с 
трудом накопленные средства. Именно поэтому финансы стоит хранить в надежных 
банках, где сотрудники, в момент, например, снятия денег со счета, могут задать 
контрольные вопросы с целью узнать, нет ли факта вымогательства. 
Лично я храню деньги на счетах. В основном, на счетах, поскольку сейчас есть крупные 
банки, которые обладают достаточно высокой надежностью. С другой стороны, есть 
система страхования вкладов частных лиц, которая обеспечивает сохранность наших 
накоплений. Сейчас достаточно инструментов для безналичного хранения денег, — 
рассказал собеседник iReactor. 
В случае, если у гражданина накоплено много денег, то лучше хранить их в больших 
банках. Стоит выбрать тот, где предложены наиболее выгодные условия для крупных 
вкладчиков. 
Все зависит от тех сумм, которые вы держите. Если говорить о крупных суммах денег, 
то я в первую очередь ориентировался бы на крупные банки. Те, где есть специальные 
программы для крупных вкладчиков, — поделился мнением ученый. 
А вот небольшие вложения можно хранить практически в любых банках. Основное 
условие — финансовая организация должна входить в систему страхования вкладов. 
Если говорить о небольшом накоплении денег до полутора миллионов, то я не вижу 
особой проблемы хранить эти деньги в более мелких банках. Главное, чтобы они 
входили в систему страхования вкладов, — уточнил эксперт. 
Преследуя цель заработать, важно сохранить способность рационально мыслить. 
Вкладывать последние деньги в ценные бумаги не стоит, так как там всегда есть риск 
потерять все средства. Все операции стоит анализировать, постепенно приобретая 
опыт, который позволит со временем более уверенно делать какие-либо прогнозы. 
Любые истории, связанные с работой через брокеров на рынке ценных бумаг и прочее – 
это всегда имеет смысл, если это ваши не последние деньги… Доходность там может 
быть выше, чем в некоторых банках. Но с другой стороны – это ваши риски. Недаром 
ЦБ РФ достаточно многие операции для неквалифицированных инвесторов 
законодательно ограничивает, — подытожил Косой. 
https://inforeactor.ru/389061-ekonomist-kosoi-rasskazal-sekrety-uvelicheniya-pensionnogo-
dokhoda  

https://inforeactor.ru/389061-ekonomist-kosoi-rasskazal-sekrety-uvelicheniya-pensionnogo-dokhoda
https://inforeactor.ru/389061-ekonomist-kosoi-rasskazal-sekrety-uvelicheniya-pensionnogo-dokhoda
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НАЦИОНАЛЬНАЯ АССОЦИАЦИЯ 
НЕГОСУДАРСТВЕННЫХ ПЕНСИОННЫХ ФОНДОВ 

Центральные СМИ 

НАПФ, 01.09.2021, «Цифровизация финансового рынка» 
Уважаемые коллеги! В связи с подготовкой ко встрече 2 сентября 2021 

года по теме «Цифровизация финансового рынка» с участием Первого 
заместителя Председателя Банка России О.Н. Скоробогатовой в рамках 
работы над проектом ОНРФР на 2022-2024 гг. просим Вас обратить 
внимание на подготовленные Ассоциацией ФинТех результаты исследования 
мнения рынка по вопросам развития финансовых технологий на 2021-2023 гг. 
С текстом результатов исследования можно ознакомиться по ссылке: 
https://www.fintechru.org/analytics/rezultaty-issledovaniya-mneniya-rynka-po-voprosam-
razvitiya-finansovykh-tekhnologiy-na-2021-2023-gg-
/?fbclid=IwAR1ylNn2I60c_OXADRS0Gj6paq4mwax_JxW4jDjrGx3eUQ-hdb0gQfV4V64  

https://www.fintechru.org/analytics/rezultaty-issledovaniya-mneniya-rynka-po-voprosam-razvitiya-finansovykh-tekhnologiy-na-2021-2023-gg-/?fbclid=IwAR1ylNn2I60c_OXADRS0Gj6paq4mwax_JxW4jDjrGx3eUQ-hdb0gQfV4V64
https://www.fintechru.org/analytics/rezultaty-issledovaniya-mneniya-rynka-po-voprosam-razvitiya-finansovykh-tekhnologiy-na-2021-2023-gg-/?fbclid=IwAR1ylNn2I60c_OXADRS0Gj6paq4mwax_JxW4jDjrGx3eUQ-hdb0gQfV4V64
https://www.fintechru.org/analytics/rezultaty-issledovaniya-mneniya-rynka-po-voprosam-razvitiya-finansovykh-tekhnologiy-na-2021-2023-gg-/?fbclid=IwAR1ylNn2I60c_OXADRS0Gj6paq4mwax_JxW4jDjrGx3eUQ-hdb0gQfV4V64
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НОВОСТИ НЕГОСУДАРСТВЕННЫХ ПЕНСИОННЫХ 
ФОНДОВ 

Центральные СМИ 

РИА Новости, 01.09.2021, Суд в Москве отклонил иск банка 
«Траст» к «Абсолют Банку» на 3,1 млрд руб 

Арбитражный суд Москвы отклонил иск банка «Траст», требовавшего 
признать незаконными сделки по покупке прежним руководством облигаций 
«Открытие Холдинга» у «Абсолют Банка» и применить последствия 
недействительности сделок в виде взыскания с ответчика стоимости 
ценных бумаг. «Абсолют Банк» – крупный московский банк, основанный в 1993 
году. В настоящее время банк подконтролен негосударственному 
пенсионному фонду «Благосостояние». 
Как следует из опубликованного решения суда, четыре оспариваемые сделки прошли в 
августе 2017 года, незадолго до начала санации банка «Открытие», чьим основным 
акционером был «Открытие Холдинг». В результате сделок «Траст» приобрел в общей 
сложности 3 миллиона облигаций на сумму около 3,1 миллиарда рублей. 
По мнению истца, сделки были совершены в ущерб его интересам, так как эмитент на 
тот момент «заведомо не мог исполнить свои обязательства по переданным истцу 
облигациям», поскольку пассивы «Открытие Холдинга» существенно превышали его 
активы, говорится в судебном акте. Истец считает сделки совершенными со 
злоупотреблением правом. 
Между тем, суд посчитал, что доказательства неплатежеспособности «Открытие 
Холдинга» на момент сделок истец не представил. Наоборот, согласно данным 
отчетности компании за первое полугодие 2017 года, консолидированный баланс 
группы «Открытие» составлял более 3 триллионов рублей, а чистая прибыль 
оценивалась в 1,6 миллиарда рублей. С января по август 2017 года с облигациями 
«Открытие Холдинга» было проведено 437 сделок купли-продажи на сумму 117 
миллиардов рублей. 
При этом, как указал суд, «Абсолют Банк» купил бумаги в марте-июле 2017 года и 
продал в рамках того же периода отчетности, то есть он располагал при покупке и 
продаже фактически одной и той же информацией о финансовом состоянии эмитента. 
Ответчик действовал добросовестно, его цель состояла в управлении своей 
ликвидностью и получении купонного дохода. За период владения облигациями 
«Абсолют Банк» получил купонный доход в размере 39,4 миллиона рублей, установил 
суд. 
Отклоняя требования истца, суд первой инстанции согласился также с доводом 
ответчика о пропуске «Трастом» годичного срока исковой давности, который начал 
течь с момента назначения в банк временной администрации в марте 2018 года. 
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«Абсолют Банк» – крупный московский банк, основанный в 1993 году. В настоящее 
время банк подконтролен негосударственному пенсионному фонду «Благосостояние». 
По данным рейтинга РИА Новости, банк на 1 июля занимал 33-е место в российской 
банковской системе с активами в размере 298,3 миллиарда рублей. 

Региональные СМИ 

СеверПресс, 01.09.2021, Пенсионные накопления северянки 
незаконно перевели в негосударственный пенсионный фонд. 
Прокуратура вмешалась 

В Салехарде прокуратура провела проверку по обращению местной 
жительницы, которая сообщила, что ее пенсионные накопления перевели в 
АО «НПФ Будущее» без ее ведома. 
Выяснилось, что перевод накоплений в негосударственную организацию произошел 
еще в 2017 году якобы на основании договора об обязательном пенсионном 
страховании. Однако ведомство подтвердило, что никакого договора с «НПФ 
Будущее» женщина не заключала, заявления о переходе в другой пенсионный фонд не 
подавала. 
Прокурор направил в суд исковое заявление о признании договора недействительным с 
требованием обязать организацию передать средства пенсионных накоплений 
предыдущему страховщику. Суд позицию прокурора поддержал. 
Отметим, что по данным окружной прокуратуры, «НПФ Будущее» – единственный 
негосударственный пенсионный фонд, который действует на Ямале. В 2020 году 
жители округа подали 161 заявление о незаконном переводе накоплений в фонд, за 
первое полугодие 2021 года таких заявлений было 34. 
https://sever-press.ru/2021/09/01/pensionnye-nakoplenija-severjanki-nezakonno-pereveli-v-
negosudarstvennyj-pensionnyj-fond-prokuratura-vmeshalas/  
 

https://sever-press.ru/2021/09/01/pensionnye-nakoplenija-severjanki-nezakonno-pereveli-v-negosudarstvennyj-pensionnyj-fond-prokuratura-vmeshalas/
https://sever-press.ru/2021/09/01/pensionnye-nakoplenija-severjanki-nezakonno-pereveli-v-negosudarstvennyj-pensionnyj-fond-prokuratura-vmeshalas/
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НОВОСТИ ПЕНСИОННОЙ ОТРАСЛИ 

Центральные СМИ 

N4k.ru, 01.09.2021, Названы категории россиян, которым 
повысят пенсии в сентябре 

Россиянам, которым в августе исполнилось 80 лет, пенсионерам-
опекунам, и проживающим в районах Крайнего Севера в сентябре 
проиндексируют выплаты. Об этом рассказала член комитета Госдумы по 
труду, социальной политике и делам ветеранов Светлана Бессараб. 
«80-летние пенсионеры получат увеличение пенсии. Это связано именно с почтенным 
возрастом. Им устанавливается повышенная фиксированная выплата к страховой 
пенсии по старости. Индексация затронет россиян-пенсионеров, проживающих в 
районах Крайнего Севера и приравненных к ним местностей», - пояснила Бессараб. 
«Прибавка коснется и пенсионеров, которые содержат ребенка до 18 лет или студента 
очной формы обучения. Пенсионеры-опекуны. Вы помните, что мы для них приняли 
решение, что теперь они не приравниваются к работающим пенсионерам, то есть, 
проходит ежегодная индексация пенсии», - уточнила парламентарий. 
Одновременно с этим изменения затронут и льготную категорию населения. «Каждый 
льготник имеет право на получение, к примеру, лекарств, путевок, бесплатного проезда 
по так называемой монетизации льгот. Это денежная компенсация в размере чуть 
больше 1200 рублей в месяц. Пенсионеры могут как сохранить эту льготу, так и 
получить услуги», - поведала депутат Госдумы. 
Тем временем, Минтруд пересмотрит правила получения пособий на детей от трёх до 
семи лет и выплат одиноким родителям на детей от восьми до 17 лет. Также 
министерство работает над изменениями правительственного постановления, что 
позволит получать пособие, несмотря на отсутствие дохода во время беременности. 
Появилась новая информация по изменению пенсионного возраста 
Россиянам могут предоставить возможность выходить на пенсию в 55 лет. Об этом 
рассказал председатель координационного совета Института экономики роста им. 
Столыпина, уполномоченный при президенте РФ по защите прав предпринимателей 
Борис Титов. Он отметил, что рассматривается возможность разрешить выходить на 
пенсию уже в 55 лет. 
«Сегодня мы предлагаем уйти от принципа в пенсионной системе, когда один 
работающий платит пенсионные взносы, обеспечивая как минимум двух-трех человек, 
которые не успели накопить себе на пенсию. А поскольку он работающий, то с него, 
соответственно, и взносы берут очень высокие - у нас 30% составляет ставка по 
социальным страховым взносам... Мы предлагаем для тех, кто не успел накопить, 
создать специальный Фонд старших поколений или выделить его учет в рамках 
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действующего Пенсионного фонда. Так государство сможет взять таких граждан на 
свое обеспечение», - отметил Титов. 
То есть каждый сможет самостоятельно решить, когда выходить на пенсию. При этом 
размер пенсии будет зависеть от трудового стажа и доходов. Появится возможность 
выбора: выйти на пенсию раньше и получать маленькую пенсию, либо работать, пока 
уровень пенсии будет удовлетворять ожидания. 
Титов рассказал и о возможности докупать трудовой стаж. Это уже ввели другие 
страны и, как отмечает Титов, там каждый может дополнительно купить себе стаж, что 
позволяет увеличить пенсионные выплаты. 
https://n4k.ru/economic/83950-nazvany-kategorii-rossiyan-kotorym-povysyat-pensii-v-
sentyabre.html 

Kommersant.ru, 01.09.2021, Матвиенко заявила, что 
единовременные выплаты пенсионерам не связаны с 
политикой 

Введение единовременных выплат пенсионерам связано с тем, что в 
период пандемии у людей снизились доходы, заявила спикер Совета 
федерации Валентина Матвиенко. Она утверждает, что решение о 
выплатах не связано с политикой. Инициатором выплат был президент 
Владимир Путин, пенсионеры получат в сентябре по 10 тыс. руб. 
Тему выплат госпожа Матвиенко подняла на встрече с педагогами и родителями в 
лицее №14 в Пензе. «Выплаты пенсионерам. Вот, говорят, это политика. Никакая это не 
политика. Все понимают, что в период пандемии снизились доходы у людей, кто-то 
потерял работу, цены выросли»,- отметила спикер Совета федерации (цитата по «РИА 
Новости»). По ее словам, президент решил поддержать граждан, «пока мы пройдем 
пандемию». 
Предложение назначить выплаты пенсионерам и военным Владимир Путин озвучил на 
встрече с представителями партии «Единая Россия» 22 августа. Пенсионеры получат по 
10 тыс. руб., военные - по 15 тыс. руб. Глава Минфина Антон Силуанов говорил, что на 
выплаты потребуется около 500 млрд руб. ЦБ сообщил, что средства выделят из 
дополнительных ненефтегазовых доходов. 
https://www.kommersant.ru/doc/4967194 

russian.rt.com, 01.09.2021, В Госдуме предложили ввести 
пособие для овдовевших пенсионеров 

Депутат Госдумы Иван Сухарев предложил ввести пособие для 
овдовевших пенсионеров в размере 50% от пенсии умершего супруга. Копия 
письма на имя главы Минтруда Антона Котякова есть в распоряжении RT. 
В своём обращении законодатель отметил, что на одинокого пенсионера, который 
утратил супруга-пенсионера, накладывается не только тяжёлая психологическая 
нагрузка, но и все бытовые проблемы — при ощутимом снижении финансовых 
возможностей. 

https://n4k.ru/economic/83950-nazvany-kategorii-rossiyan-kotorym-povysyat-pensii-v-sentyabre.html
https://n4k.ru/economic/83950-nazvany-kategorii-rossiyan-kotorym-povysyat-pensii-v-sentyabre.html
https://www.kommersant.ru/doc/4967194


               

И-КОНСАЛТИНГ: Новое Слово в Защите Корпоративных Интересов 29 
 

         

       МОНИТОРИНГ СМИ 
 
 

«В целях поддержки данной категории граждан прошу вас рассмотреть возможность 
введения для одиноких пенсионеров, потерявших супруга-пенсионера, 
дополнительного ежемесячного пособия в размере 50% от суммы пенсии умершего 
супруга, выплачиваемого в течение трёх лет», — говорится в тексте обращения. 
Законодатель добавил, что введение предложенных мер могло бы стать значительной 
мерой поддержки данной категории пенсионеров и помогло бы им адаптироваться к 
новым условиям жизни. 
Отмечается, что в соответствии с законодательством овдовевший пенсионер сегодня 
вправе перейти на пенсию умершего супруга. 
https://russian.rt.com/russia/news/901535-gosduma-pensionery-
posobie?utm_source=yxnews&utm_medium=desktop  

utro.ru, 01.09.2021, В Совфеде отреагировали на идею ввести 
новые пособия для пенсионеров 

Инициатива предоставить овдовевшим пенсионерам дополнительное 
пособие вряд ли будет реализована на практике. Такого мнения 
придерживается член Совфеда Валерий Рязанский. Сенатор отреагировал 
на предложение в течение нескольких лет переводить овдовевшим пожилым 
людям часть от пенсионных выплат их покойных мужей или жен. 
Глава комитета СФ по соцполитике пояснил, что перед озвучиванием подобного рода 
предложений должна быть проведена детальная работа по анализу и расчету средств на 
реализацию инициативы. В первую очередь, необходимо понимать, какой объем 
денежных средств потребуется выделить из резервов Пенсионного фонда. Так что в 
подобном сыром виде инициатива вряд ли пройдет чтения законодателей. 
Рязанский отметил, что идея выглядит очень благородно и продиктована добрыми 
намерениями, однако ее состоятельность оставляет желать лучшего. Своим мнением 
член Совфеда поделился в беседе с корреспондентом издания «Газета.ру». 
К слову, недавно Рязанский отреагировал на призывы отказаться от минимального 
размера оплаты труда. По мнению сенатора, подобного рода инициативы 
несвоевременны. Учитывая вероятность различных сценариев, торопиться с отменой 
показателя МРОТ однозначно не стоит. 
https://ytro.news/news/life/2021/09/01/1490912.shtml 

https://russian.rt.com/russia/news/901535-gosduma-pensionery-posobie?utm_source=yxnews&utm_medium=desktop
https://russian.rt.com/russia/news/901535-gosduma-pensionery-posobie?utm_source=yxnews&utm_medium=desktop
https://ytro.news/news/life/2021/09/01/1490912.shtml
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Vz.ru, 01.09.2021, Депутат Госдумы: единовременные 
выплаты компенсируют пенсионерам рост цен на продукты 

«Выросшие из-за пандемии цены на продукты уже не снизятся, но 
ситуацию с повышением пенсий и с выплатами государство будет держать 
на контроле», - заявила газете ВЗГЛЯД депутат Госдумы Светлана 
Бессараб. Ранее Росстат сообщил, что из-за роста общемировых цен на 
продовольствие инфляция в стране превысила уровень, который 
закладывали власти при планировании повышения пенсий. 
«Введенные из-за пандемии ограничительные меры, привели к тому, что продуктов 
питания производилось меньше, чем могло. Это обстоятельство на фоне растущего 
потребительского спроса вылилось в рост цен. В итоге в последнее время мы больше не 
видим роста пенсий в абсолютном выражении. На съезде «Единой России» президент 
Владимир Путин поручил компенсировать эти потери единовременными выплатами 
пенсионерам по 10 тысяч рублей, в том числе - и работающим», - напомнила член 
комитета Госдумы по труду, социальной политике и делам ветеранов Светлана 
Бессараб. 
Правительство выделило на эти цели 454 млрд рублей: выплаты на карточку «Мир» 
начнутся уже с четверга, а тем, то получает пенсию через «Почту России», начнут 
приносить деньги с пятницы, напомнила депутат. 
«Кроме того, стоит напомнить: мы ратифицировали Конвенцию № 102 Международной 
организации труда о минимальных нормах социального обеспечения, в соответствии с 
которой пенсия должна составлять не менее 40% от утраченного заработка. До этого 
уровня нам еще необходимо будет потом пенсии подтягивать», - добавила 
парламентарий. 
В среду Росстат обнародовал данные по основным социально-экономическим 
показателям, в том числе по пенсионному обеспечению. Размер средней начисленной 
зарплаты в России в июне достиг 57 782 рублей, что на 11,7% больше, чем было год 
назад и на 4,3% превышает аналогичный показатель мая, пишет «Российская газета». 
Реальный рост зарплат с поправкой на инфляцию в июне составил 4,9% по сравнению с 
данными годичной давности и 3,6% относительно предыдущего месяца. Средний 
размер назначенной пенсии в июле был зафиксирован на уровне 15 802 рубля. Это 
превышает показатели годичной давности на 5,5%. Однако реальный размер пенсии из-
за инфляции за год сократился на 0,9%, а по сравнению с маем - на 0,3%. 
Напомним, президент Владимир Путин подписал указ о единовременной выплате 
пенсионерам 10 тыс. рублей, ее получат как работающие, так и не работающие 
пенсионеры. 
Несмотря на постоянный рост пенсий по сравнению с прошлым годом, она все же не 
успевает за инфляцией, ранее заявил газете ВЗГЛЯД научный руководитель Института 
региональных проблем, Дмитрий Журавлев. «Активное восстановление мировой 
экономики привело к росту спроса на многие товары и росту цен на них. На новый 
экономический бум наложился рост мировых цен на сельскохозяйственную 
продукцию. В результате инфляция к концу августа составила 6,7%, что почти в два 
раза выше инфляции, зафиксированной в августе 2020 года», - говорит Журавлев. 
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Решение о выплате 10 тыс. рублей каждому пенсионеру, по его мнению, позволит 
компенсировать рост инфляции. 
https://vz.ru/news/2021/9/1/1116753.html 

ТАСС, 01.09.2021, В ЦСР заявили, что эффект от индексации 
пенсий стал менее заметным из-за роста инфляции 

Положительный эффект от индексации пенсий стал менее заметным 
из-за роста инфляции выше прогнозных значений в 2021 году. Об ТАСС 
сообщила советник направления «Экономика и социальное развитие» ЦСР 
Елена Хейфец. 
«В основе логики уровня индексации [пенсий] в текущем году лежала инфляция 2020 
года плюс дополнительный процент. Однако 2021 год внес свои коррективы: на фоне 
отставания роста выпуска многих непродовольственных товаров от увеличения спроса 
в условиях роста издержек наблюдался рост инфляции выше прогнозных значений. 
Положительный эффект от индексации мог бы быть намного заметнее, однако 
ключевой сдерживающий фактор - вызванная временными факторами инфляция, 
которая по сути «съедает» положительную динамику», - отметила Хейфец. 
Она напомнила, что ежегодно в России осуществляется индексация пенсий. «Так, 
страховые пенсии неработающих пенсионеров проиндексировались с 1 января 2020 
года на 6,6%, что выше индекса роста цен за 2019 год, который составил 4,9%. В 2021 
году пенсии были проиндексированы на 6,3%», - сказала эксперт. 
https://tass.ru/ekonomika/12274533 

Ridus.ru, 01.09.2021, Экономист предложил ввести в России 
«тринадцатую пенсию» 

Заведующий отделом рынков капитала Института мировой экономики 
и международных отношений РАН Яков Миркин выступил в СМИ с 
предложением ввести «тринадцатую пенсию», которую получали бы 
пожилые россияне. 
На страницах «Российской газеты» Миркин предложил перенаправить на 
«тринадцатую пенсию» дивиденды по акциям Сбербанка, которые принадлежат 
государству и держателем которых является Фонд национального благосостояния. По 
его словам, рыночная стоимость акций Сбера превышает 3,5 трлн рублей, а на 
дивиденды акционерам уходит больше половины чистой прибыли банка. 
Как бы это было красиво! Народный банк, работающий на народные деньги, в 
прибылях которого заинтересован каждый из нескольких десятков миллионов старших. 
Своя часть дивидендов, своя «тринадцатая пенсия» от Сбера. Его финансовые отчеты 
станут популярнее любого СМИ, - высказался российский экономист. 
Миркин добавил, что одной из задач ФНБ все равно является восполнение дефицита 
пенсионной системы, так что перенаправление предназначенной для Фонда доли 
дивидендов на дополнительную пенсию пожилым не будет являться нарушением его 
правил. А для пенсионеров, по его словам, это будет существенный выигрыш. 

https://vz.ru/news/2021/9/1/1116753.html
https://tass.ru/ekonomika/12274533
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Если мечтать, что Сбербанк выплатит государству 300-350 млрд рублей дивидендов за 
2021 год, то как раз на каждого из 35 млн пенсионеров по старости придется по 8,5-10 
тысяч рублей. Для 5-6 млн из них эта сумма больше их пенсии, - заметил Яков Миркин. 
Экономист отметил, что акции Сбербанка только выиграли бы от такого шага, а по 
экономическому смыслу «тринадцатая пенсия» стала бы первым шагом к безусловному 
базовому доходу в РФ. 
Мы дали бы миру новый уникальный опыт - пример для других стран, - полагает 
Миркин. 
Пока что для российских пенсионеров периодически вводят единовременные денежные 
выплаты. По словам вице-премьера РФ Татьяны Голиковой, 2 сентября 
единовременная выплата в десять тысяч рублей будет перечислена абсолютно всем 
пенсионерам, которые получают пенсию на карту. Выплаты получат и работающие 
россияне пенсионного возраста, которые получают пенсию по инвалидности или по 
потере кормильца. 
https://www.ridus.ru/news/361351 

Царьград, 02.09.2021, «Разменный фантик»: Юрий Пронько о 
том, кто и как «съел» пенсии 

Очевидно, что государство пытается переложить на плечи граждан 
ответственность за их будущие пенсии. Дескать, сами должны копить, 
сберегать и формировать своё будущее материальное благополучие. 
Придумываются разные схемы, которые становятся самыми настоящими 
аферами, как это было с так называемым накопительным компонентом или 
пенсионными баллами, которые народ простой быстро срифмовал в одно 
слово. Нелитературное, но очень точное. 
 Однако самая большая проблема – это финансовая политика властей, когда рубль – 
валюта, в которой мы зарабатываем и сберегаем, превратилась в «разменный фантик», 
за счёт девальвации которого решаются вопросы государства, но обесцениваются 
накопления граждан. 
Инфляция и девальвация – это факторы, которые уничтожают рублёвую зону. Все 
доходы – от зарплаты до сбережений – обесцениваются в геометрической прогрессии. 
ЦБ, который несёт персональную ответственность за стабильность национальной 
валюты, давно, простите, забил на эту проблему и сам себя освободил от 
ответственности. Девальвации с рублём происходят с завидной периодичностью. В 
минувшем году рубль признан одной из худших валют в мире. В этом году сильной 
девальвации пока не наблюдается. Однако нашу валюту накрыл другой «медный тазик» 
– стремительный разгон инфляции, которая уже достигла рекордных показателей за 
последние пять лет. Инфляция в буквальном смысле «съедает» сбережения граждан, 
которые размещены на банковских депозитах или в пенсионных фондах. Практически 
все – 40 из 41-го – негосударственные пенсионные фонды (НПФ) по итогам первого 
полугодия 2021 года получили отрицательную реальную доходность, это следует из 
доклада ЦБ. Их доходы, как по пенсионным накоплениям, так и по пенсионным 
резервам, были меньше уровня инфляции. Валовая доходность, полученная НПФ за 
второй квартал, составила 5% годовых по портфелю накоплений размером 2,996 трлн 

https://www.ridus.ru/news/361351
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рублей. При этом оценка инфляции, даже по данным официальной статистики, в 
районе 6,5% на конец июня. Таким образом, реальная доходность инвестирования 
негосударственных фондов составила минус 1,5%, или 45 млрд рублей. По портфелю 
пенсионных резервов размером 1,5 трлн рублей НПФ заработали 2,4% годовых. Это в 
свою очередь показало отрицательную реальную доходность в минус 4,1%, или более 
62 млрд рублей. 
    Основная масса инвестиций, которые делаются пенсионными фондами, – это 
облигации, но облигации усилиями глобальных центральных банков этот рынок 
уничтожают сознательно и давно, собственно, в течение последних уже, получается, 13 
лет, когда реальные процентные ставки ушли на отрицательную территорию. То есть 
они печатают деньги, загоняют в космос стоимость всех активов в мире и искусственно 
занижают уровень процентных ставок, при этом им, соответственно, нужно же на ком-
то отыгрываться. Вот отыгрываются, собственно, на малообеспеченных людях и на 
пенсионных фондах, – подчеркнул финансовый аналитик Владимир Левченко. 
Получается, что в номинальном выражении активы фондов выросли, однако 
покупательная способность денежных средств, которыми они управляют, в первом 
полугодии сократилась суммарно более чем на 107 млрд рублей. Разворот на фондовом 
рынке и стремительный рост ценных бумаг, в первую очередь акций, стал основной 
причиной увеличения денежных средств НПФ. Более того, фонды воспользовались 
взлётом индекса Московской биржи до исторических максимумов, чтобы продать часть 
бумаг, а полученные деньги направили на скупку госдолга (доля в портфелях выросла 
до 31%). Да, сейчас в негосударственных фондах не наблюдается, по крайне мере в 
явной степени, воровства, которое было буквально несколько лет назад, когда 
пенсионные накопления людей направлялись на скупку непрофильных активов, а после 
выводились в офшорные и другие иностранные юрисдикции. Однако сохранилась 
другая проблема – фонды направляют практически всю прибыль на своё содержание и 
выплаты больших бонусов своим менеджерам. Этот вопрос на сегодняшний день ЦБ не 
регламентирован, чем дельцы не преминули воспользоваться. И всё это происходит за 
счёт денег граждан. Других источников у фондов не было и нет. 
    Есть пенсионеры. Это овцы, которых в пенсионной системе стригут. А есть 
управляющая компания – это те, кто стрижёт. С другой стороны, пенсионную реформу 
планировали «чубайсоиды». Управляющая компания имеет право вкладывать 
пенсионные средства в строго ограниченный набор видов ценных бумаг, где прибыль 
невозможна – ну почти невозможна, потому что это предельно консервативные 
вложения. При этом сама управляющая компания имеет свою комиссию просто за то, 
что сидит сверху, ну, если повезёт, если возникает прибыль, она получает долю с этой 
прибыли. Но обычно просто живёт на комиссию. И что будет происходить с этими 
деньгами пенсионеров, сгорят они все вместе с этими пенсионерами или пенсионеры 
озолотятся, управляющей компании, вообще, в принципе, неинтересно, – сказал 
экономист Михаил Делягин. 
Как видите, мы имеем концептуальный и структурный кризис, когда невозможно 
формировать и сберегать пенсионные накопления. В первом случае, они «сгорают» от 
периодической девальвации или их «съедает» инфляция, а во втором – в России нет 
институциональной пенсионной основы. Чиновники до сих пор так и не могут 
представить целью государственную программу, которая позволила бы гражданам 
формировать материальную основу своей будущей старости. 



               

И-КОНСАЛТИНГ: Новое Слово в Защите Корпоративных Интересов 34 
 

         

       МОНИТОРИНГ СМИ 
 
 

ри этом они продолжают «сдирать три шкуры» с наших доходов через налоги, но 
гарантируют только физиологическое «пособие по старости». На мой взгляд, так не 
пойдёт. Пришло время развернуть собираемые налоги с доходов граждан в пользу 
самих этих граждан. Отчисления в ПФР составляют 22% от зарплаты. Считаю, что 
половину этой суммы должны направлять на персональный пенсионный счёт 
конкретного человека, который и будет нести ответственность за формирование 
сбережений. Возникший дефицит бюджета ПФР можно легко покрывать за счёт ЗВР, 
которые превышают 600 млрд долларов. Если сейчас ничего не предпринимать, а 
чиновники и депутаты явно опасаются брать на себя ответственность после повышения 
пенсионного возраста, то уже в среднесрочной перспективе мы можем получить 
ситуацию, когда нынешняя модель пенсионного обеспечения окончательно рухнет. 
https://tsargrad.tv/articles/razmennyj-fantik-jurij-pronko-o-tom-kto-i-kak-sel-pensii_407873 

URA.RU, 01.09.2021, Депутат Госдумы от ХМАО оказался 
недоволен размером своей пенсии 

Депутат Государственной Думы от ХМАО Павел Завальный оказался 
недоволен размером своей пенсии. Об этом он сообщил на своей странице в 
социальных сетях. 
«Я сам, проработав на Севере 27 лет, в том числе генеральным директором крупной 
газотранспортной компании с высокой зарплатой, при выходе на пенсию увидел, что 
мне начислили 24 тысячи рублей. И когда я начал разбираться, почему так, обнаружил, 
что повышающий коэффициент за работу на Севере в нашем округе - всего 1.5 к 
фиксированному базовому размеру пенсии. И то, если вы проработали на Крайнем 
Севере не менее 15 лет или в приравненных местностях - не менее 20, при выработке 
страхового стажа 25 и 20 лет для мужчин и женщин соответственно. А если проработал 
на Севере дольше - это не учитывается совсем. И то, что ты платил взносы в 
пенсионный фонд с зарплаты с повышающим коэффициентом 2.2 - тоже не 
учитывается», - резюмировал Завальный. 
Депутат считает, что пенсионная система нуждается в корректировке для людей, 
проживающих на Севере. Он имеет в виду повышающие коэффициенты, механизм 
начисления, и учет трудового стажа, который должен быть более 
дифференцированным. «Важно дополнить эти механизмы правом досрочного ухода на 
пенсию более индивидуальным подходом, с более чётким учетом показателей здоровья, 
профзаболеваний, стажа работы на Севере и условий этой работы», - добавил 
Завальный. 
Ранее URA.RU сообщало, что согласно налоговой декларации доход депутата Госдумы 
от ХМАО в 2020 году составил чуть более 31 млн рублей. В 2019 году его заработок 
был больше и составлял 38,9 млн рублей. 
https://ura.news/news/1052502728 
 

https://tsargrad.tv/articles/razmennyj-fantik-jurij-pronko-o-tom-kto-i-kak-sel-pensii_407873
https://ura.news/news/1052502728
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Региональные СМИ 

19rus.info (Абакан), 01.09.2021, Пенсионный фонд России: 
«кручу, верчу, запутать хочу…» 

Помните эту известную фразочку из девяностых: «Кручу, верчу, 
запутать хочу»? Мы ее слышали на вещевых рынках, где орудовали 
наперсточники. А точнее - мошенники. Они предлагали наивному люду 
испытать судьбу, «срубить» денежки по-легкому, не напрягаясь. Нужно было 
угадать фишки под перевернутыми стаканчиками. Тогда ты выиграл! 
Но отнюдь не для обогащения людей была придумана эта игра. А для развода. В итоге 
у азартных игроков не оказывалось ни денег, ни надежд на удачу. 
Вот так и с нашей пенсионной системой. Как только её ни реформировали, как не 
перестраивали, а «эффект» один: ни радости у пенсионеров, ни денег, на которые 
можно сносно жить. 
Чего только мы не видели на нашем веку в отечественном Пенсионном фонде: то 
накопительную часть пенсии вводили, то страховую. То стаж начинали считать, то 
баллы вводить. Запутали других и сами запутались. Оказались как ёжик в тумане: то ли 
копить, то ли выдавать пенсионерам жалкие гроши? 
А ведь в Пенсионном фонде накоплены колоссальные средства. Это деньги самих 
пенсионеров. А точнее, их отчисления от зарплаты за много лет. 
Но кто бы об этом вспоминал! Особенно когда в каждом субъекте России строились 
дворцы для чиновников из Пенсионного фонда. Когда там набирались специалисты 
один круче другого. Своя ведь рука владыка - распоряжаться «чужими» деньгами. 
А ведь сколько было сладких многообещающих речей, что средства, мол, будут 
работать в фондах, ценных бумагах, принося существенный доход. Только вот кому 
этот доход?! 
Чиновники из правительства то и дело на голубом глазу голосили о том, что в 
Пенсионном фонде дыра, мол, денег катастрофически для всех не хватает. И 
объяснение быстро нашлось: страна стареет, а работающих все меньше. 
Потому, видимо, Пенсионный фонд оказался на краю пропасти? И тогда, не 
посоветовавшись с теми, кто наполняет фонд своими отчислениями, решили повысить 
возраст выхода на заслуженный отдых. Для женщин - 60 лет, для мужчин и того круче - 
63 года. И это в то самое время, когда средний возраст дожития сильного пола в нашей 
стране чуть преодолел планку в 60 лет! 
Подобный революционный подход к решению проблем Пенсионного фонда буквально 
взорвал общество. Доверию к власти был нанесен невосполнимый урон. Последствия 
этого непродуманного решения будут еще долго аукаться России и наносить ей урон. В 
том числе репутационный внутри страны. 
Как вы думаете, многим россиянам после применения к ним «мягкой силы» в деле 
обеспечения «безбедного» будущего захочется делать повышенные отчисления в 
Пенсионный фонд? Где так и нет ясности, прозрачности, надежности и справедливости. 
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Весьма характерен для понимания происходящего пример предпринимательницы С. 
Имея подтвержденный трудовой стаж 38,5 лет, она получает от государства пенсию по 
старости в размере 8 тысяч 50 рублей. Вы скажите, что таких пенсий не бывает! 
Оказывается, еще как бывает! 
Государство в лице Пенсионного фонда по-хорошему должно доплачивать этому 
страхователю к пенсии средства, равные прожиточному минимуму. Но не тут-то было! 
Оказывается, ты сам предприниматель, сам обеспечь себе довесок к заслуженному 
отдыху. 
Следовательно, предприниматель для государства - раб на галерах и совсем без прав. 
Нашей предпринимательнице С. Пенсионный фонд вновь пересчитал подтвержденный 
им же трудовой стаж. В который уже раз. Из 38,5 лет оставил 12! Объяснение ну 
просто абсурдно. Сейчас, мол, в зачет идут только страховые взносы для 
подтверждения трудового стажа. Новые правила, ничего не поделаешь. 
А ведь этот человек, как и тысячи других индивидуальных предпринимателей, в 
девяностые и двухтысячные годы, имея патенты, исправно вносили платежи в бюджет, 
сохранив эти документы, как доказательство честных взаимоотношений с 
государством. А получилось, что играли с наперсточниками? Так что ли?! 
Единственная политическая сила в стране, кто бросил перчатку Пенсионному фонду и 
всей этой так называемой реформе - это парламентская социалистическая партия 
«СПРАВЕДЛИВАЯ РОССИЯ - ПАТРИОТЫ - ЗА ПРАВДУ». 
Уже подготовлены законопроекты: 
О возврате к пенсионному возрасту в 55 и 60 лет соответственно для женщин и 
мужчин; 
Предлагается удвоить размер средней пенсии до 31 тысячи рублей; 
И еще вернуть 3 триллиона рублей, которые недоплачены пенсионерам за годы 
реформ; 
Готов и законопроект об индексации пенсий работающим пенсионерам. 
Залпом Авроры для чиновников из Пенсионного фонда может стать решение о 
ликвидации этой организации как института, не оправдавшего доверия людей. Такое 
требование уже выдвинуто в программе партии справедливороссов. 
Если вы поддерживаете эти предложения - пишите свои мнения по адресу: 655017, г. 
Абакан, ул. Щетинкина, д.69, региональное отделение партии «СПРАВЕДЛИВАЯ 
РОССИЯ - ПАТРИОТЫ - ЗА ПРАВДУ» в Республике Хакасия. 
А также мы ждем вас на выборах 19 сентября, где каждый голос за справедливость и 
одноименную партию очень важен. Чем больше кандидатов в депутаты от нашей 
политической партии пройдет в парламент, тем быстрее мы сможем реализовать 
законы в интересах подавляющего числа россиян. 
Вернем же вместе страну людям, кто её строил и развивал, жертвовал жизнью на полях 
сражений, кто и сегодня не равнодушен к судьбе Отечества и подставляет плечо, когда 
особенно трудно и нужна широкая общественная поддержка. 
Всем миром! 
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http://19rus.info/index.php/vlast-i-politika/item/160208-pensionnyj-fond-rossii-kruchu-
verchu-zaputat-khochu 
 

http://19rus.info/index.php/vlast-i-politika/item/160208-pensionnyj-fond-rossii-kruchu-verchu-zaputat-khochu
http://19rus.info/index.php/vlast-i-politika/item/160208-pensionnyj-fond-rossii-kruchu-verchu-zaputat-khochu
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НОВОСТИ ПЕНСИОННОЙ ОТРАСЛИ СТРАН БЛИЖНЕГО 
ЗАРУБЕЖЬЯ 

Украина 

Vesti.ua, 01.09.2021, Экс-министр Рева назвал накопительную 
систему пенсий аферой 

Ситуация с пенсиями в Украине не улучшится, пока работающие в 
тени люди, не легализуют доходы. Об этом в эфире телеканала «Украина 
24» заявил экс-министр социальной политики Андрей Рева. 
На сегодняшний день, по мнению бывшего чиновника, накопительная пенсионная 
система ситуацию не исправит. 
«Если вы будете работать в тени, то не сможете выйти на пенсию в 60 лет, но если вы 
выйдете из тени, у вас будет профессиональный стаж, то тогда сможете выйти на 
пенсию в 60 лет. И это справедливо. Пенсии - это ваша страховка», - заявил экс-
министр. 
Рева уверен, что в сегодняшней ситуации внедрение обязательной накопительной 
системы не исправит положение дел. 
«Общегосударственная обязательная накопительная система - это финансовая афера. 
Вы вкладываете деньги в негосударственный пенсионный фонд, который направляет 
деньги в экономику. Если нет фондового рынка, куда будут вкладываться эти взносы?» 
- отметил Рева. 
По его словам, взносы, как и в других странах Восточной Европы, вложат в облигации 
внутреннего госзайма. Таким образом за счет накопительной пенсии профинансируют 
дефицит госбюджета. Рева напомнил, что эксперименты с накопительной пенсией в 
странах Восточной Европы закончились провалом. 
https://vesti.ua/business/eks-ministr-reva-nazval-nakopitelnuyu-sistemu-pensij-aferoj  

Фраза, 01.09.2021, Александр КАРПЕЦ, Накопительная 
«отмазка» украинского пенсионного аферизма 

В Украине раскручивается очередной виток психоза вокруг перспектив 
пенсионного обеспечения в (не)далеком будущем. Под шумок очередной серии 
разговоров о том, что пенсии в солидарной системе скоро платить будет 
нечем, заинтересованные круги через свое лобби в правительстве 
пытаются в очередной раз навязать обществу срочный переход к 
накопительной пенсионной системе.  
Хотя в нынешней ситуации в Украине, собственно, как и в мире, накопительная 
система абсолютно не решает проблемы, но подвергает пенсионные накопления 

https://vesti.ua/business/eks-ministr-reva-nazval-nakopitelnuyu-sistemu-pensij-aferoj
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граждан огромным рискам, особенно в свете неопределенности будущего вообще. 
Более того, накопительные пенсионные фонды в Украине существуют, но успехами 
похвастать явно не могут, да и мировая практика не слишком утешительна. 
Караул! Пенсии кончаются... 
Началось еще в прошлом году, когда премьер Денис Шмыгаль заявил, что через 15 лет 
страна не сможет платить пенсии, так как уменьшается количество трудоспособного 
населения, которое платит налоги в Пенсионный фонд. 
Примерно с таким же заявлением недавно выступил министр финансов Сергей 
Марченко. Он заявил, что те граждане, которым сейчас около 40 лет и моложе, на 
пенсии могут особо не рассчитывать, а чтобы не остаться в старости без социальной 
помощи, следует уже сейчас вкладывать средства в накопительную пенсионную 
систему. 
По информации СМИ, правительство в последнее время сильно озаботилось 
ускоренным внедрением накопительного пенсионного страхования. Но даже 
приведенные чиновниками расчеты не впечатляют. По результатам расчетов 
Минсоцполитики, в лучшем случае, пенсия будет составлять 7000 гривен, но суммарно 
солидарная и накопительная часть, причем при условии, что накопления будут 
производиться в течение 35 лет. Правда, никто не может ни гарантировать, ни даже 
просто спрогнозировать, что станет с этими деньгами и вообще что будет с экономикой 
и страной за столь длительный период. 
Впрочем, в правительстве, думается, эти вещи понимают, а главной целью всей этой 
затеи с накопительными пенсиями является отнюдь не пенсии как таковые, а 
возможность за счет этих накоплений получить дополнительный, фактически 
бесплатный ресурс на различные сегодняшние нужды вплоть до спекуляций на ОВГЗ. 
Накопительные фонды давно существуют, но лучше от этого не стало 
Но еще раз повторим: частные накопительные пенсионные фонды в Украине отнюдь не 
являются новостью. Они достаточно давно существуют, и желающие вполне могут 
воспользоваться их услугами без всякого принуждения. Другое дело, что с желающими 
проблема, причем отнюдь не только из-за ретроградства и жадности народонаселения. 
По официальным данным, в Украине насчитывается около 60 накопительных 
пенсионных фондов (НПФ). Их вкладчиками являются около 900 тысяч человек, то 
есть менее миллиона. При этом около 90 тысяч человек уже получают накопленные 
пенсии. 
Кроме того, есть корпоративные пенсионные фонды при таких крупных структурах, 
как Нацбанк и «Укрзалізниця», но это отдельная тема, и нас здесь интересуют НПФ, 
так сказать, «общего пользования». 
По итогам 2020 года накопления граждан в НПФ выросли на 13,4% и достигли 3,5 
млрд гривен, что в масштабах Украины не особо впечатляет. 
Но еще хуже с финансовыми результатами деятельности фондов. 
Так, если инфляция в 2020 году составила, по официальным данным, 5%, то доходность 
различных НПФ часто бывает ниже инфляции. Более того, в ряде случаев доходность и 
вовсе является отрицательной, проще говоря, они убыточны. Иногда эта убыточность 
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превышает 50%, и государственному регулятору приходится вводить для таких 
«передовиков капиталистического хозяйствования» запрет на подписание новых 
пенсионных договоров. От себя отметим, что с большой вероятностью это является 
приговором таким фондам, поскольку очень часто они работают по принципу 
финансовой пирамиды, и если приток денег прекращается, то пирамида рано или 
поздно может обрушиться. 
Прогнозируется, что в нынешнем году ситуация может быть еще хуже, поскольку 
прогнозируется инфляция в размере 10%. В то же время основным инструментом 
вложения пенсионных отчислений фондами являются банковские депозиты, которые 
сейчас редко когда дотягивают до уровня инфляции. 
Есть еще одна деталь. Государство мало того, что никак не поддерживает НПФ, 
например, налоговыми льготами, оно отрешилось от гарантирования безопасности 
вкладов. Ведь если для банковских депозитов при определенной сумме существует 
фонд гарантирования вкладов, то в случае с пенсионными вкладами ничего подобного 
нет. 
Важным является определенное обстоятельство: недавно ходили слухи о том, что 
первоначально начнут с перевода на накопительную систему бюджетников, за которых 
единый социальный взнос (ЕСВ) платят государственные учреждения, являющиеся их 
работодателями. Но, насколько можно понять, сейчас уже идет речь о введении 
накопительной системы для всех работающих. 
Передел процентов для постройки пирамид 
По словам министра финансов Марченко, поначалу накопительной частью пенсии 
станут заниматься нынешний государственный Пенсионный фонд и специально 
созданная управляющая компания, а затем накопительную часть будут передавать 
частным НПФ. 
А главное, министр сделал оговорку, что средства, отчисляемые на накопительные 
пенсии, будут вкладываться в ОВГЗ. Тем более что, кроме ОВГЗ и банковских 
депозитов, их вкладывать в Украине особо некуда. 
Словом, как говорил штандартенфюрер Штирлиц, «вот с этого надо было начинать!». 
Чиновников и стоящее за ними лобби интересуют не накопительные пенсии граждан 
через 20-30 лет, спрогнозировать которые в реальности  невозможно даже в развитых 
странах, а доступ к «длинным» бесплатным средствам для финансовых спекуляций, в 
частности с использованием ОВГЗ. Кроме того, при помощи ОВГЗ можно будет 
покрывать дефициты бюджета, то есть пенсионные средства фактически будут 
проедаться уже сейчас под лозунги о накопительном пенсионном обеспечении. 
К тому же управляющая компания потребует значительных средств на ее содержание, и 
эти средства будут отчисляться из пенсионных взносов. 
Словом, налицо планы по созданию пенсионной пирамиды, которую собираются 
сооружать средствами граждан — плательщиков пенсионных взносов. 
В отношении процентов, которые намереваются взимать в накопительною систему, 
тоже ходят различные слухи. 
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По одной из версий, Кабмин намеревался по 1-2% отбирать у ЕСВ и подоходного 
налога (НДФЛ). Но дело в том, что НДФЛ остается в распоряжении местных 
бюджетов. В регионах это часто один из важнейших источников наполнения отнюдь не 
богатых бюджетов, а изъятие этих средств нанесет серьезный удар по финансовому 
состоянию местных общин. Ведь доля НДФЛ в наполнении местных бюджетов часто 
доходит до 70%. 
Что же касается ЕСВ, то он распределяется между Пенсионным фондом и Фондом 
соцстраха, причем в обоих фондах имеют место дефицит и нехватка средств для 
выполнения обязательств. В частности, дефицит ПФ составляет 200 млрд гривен, 
которыми он дотируется из бюджета, хотя несколько лет назад называлась цифра 160 
млрд гривен, то есть дефицит вырос на 40 миллиардов. Что и неудивительно, поскольку 
сокращение поступлений идет непрерывно, и только в 2020 году, по официальным 
данным, отчисления ЕСВ сократились на 7 млрд гривен. Таким образом, забрать 
средства ЕСВ, сократив поступления, в том числе и главным образом, в выполняющий 
важнейшую социальную функцию солидарный Пенсионный фонд, чтобы наполнить 
этими средствами весьма сомнительную затею с накопительными фондами, — это явно 
«не комильфо». 
Правда, позднее стало известно, что отчисления на НПФ от НДФЛ и ЕСВ 
правительство намерено установить на более низкой отметке — 1% как нижний предел. 
Подобные шараханья говорят о том, что в конечной версии законопроекта о НПФ, 
который правительство вскоре якобы намерено подать в парламент, можно будет 
увидеть множество неожиданных сюрпризов. А поскольку «депутато-масса» в 
нынешнем «зеленом» парламенте часто имеет привычку принимать что попало в 
«турборежиме», то риски являются крайне высокими. 
И «кидок» в сухом остатке 
Самое забавное, что даже те расчеты возможных пенсий, которые будут получать 
будущие пенсионеры с учетом солидарной и накопительной составляющих, мягко 
говоря, не впечатляют. 
Взяв за основу некую «среднюю» зарплату в размере 15 тысяч гривен и предположив, 
что плательщик будет откладывать накопительные взносы в течение 35 лет при 
условии, что деньги будут работать с доходностью на 0,25% выше инфляции за месяц 
или на 3% выше годовой, ежемесячно пенсионеры смогут получать 3117 гривен в 
месяц в дополнение к обычной солидарной пенсии в размере 3624 гривны, и в сумме 
получится 6741 гривна в месяц. Мягко говоря, не густо... 
И ведь это еще неизвестно, каков будет уровень инфляции, соответственно, удастся ли 
обеспечить доходность вложения пенсионных средств такой, чтобы покрыть и хотя бы 
немного перекрыть инфляцию. Ведь в нынешнем году прогнозируется инфляция в 
размере 12%, а бывали годы, когда она доходила и до 40%. Обеспечить такую 
доходность не способен ни один инструмент, тем более банковские депозиты и даже 
ОВГЗ. 
Обратим внимание на тот факт, что чиновники продолжают принимать за основу в 
расчетах так называемую среднюю зарплату. Не так давно в материале «Растут доходы 
нашей нищеты. Продолжение темы» уже приходилось высказываться в том смысле, что 
для адекватной оценки некоего среднего уровня доходов граждан (что в данном случае 



               

И-КОНСАЛТИНГ: Новое Слово в Защите Корпоративных Интересов 42 
 

         

       МОНИТОРИНГ СМИ 
 
 

важно для оценки будущих пенсий) следует учитывать не среднюю зарплату, которая 
искажает реальную картину, а так называемую медианную, которая дает куда более 
точное представление. 
(Для справки. Медианная зарплата — это величина, которая делит всех работающих на 
две равные части: у половины работников зарплата выше данной суммы, а у другой 
половины — ниже. И, между прочим, в России минимальный размер оплаты труда 
(МРОТ) привязали именно к медианной зарплате по стране). 
Афера вместо решения реальных проблем 
Кроме инфляции и отсутствия реальных инструментов для получения инвестиционной 
прибавки к пенсионным накоплениям, проблемой пенсионного обеспечения в Украине 
являются низкие официальные доходы и теневая занятость. 
В Украине 19 млн трудоспособного населения, а ЕСВ платят только 11 млн, из них 4 
млн — от минимальных зарплат. Очевидно, что прежде чем пускаться в аферы с 
накопительными пенсиями, следовало бы разобраться с этим. А именно создавать 
высокооплачиваемые рабочие места, вернуть в страну заробитчан, добиться разумных 
заработных плат, которые позволят содержать себя и семью и при этом платить налоги 
и ЕСВ. А пока этого нет, следует дотировать пенсии из бюджета, кстати, именно из 
бюджета платились пенсии в советское время, а не создавался для пенсий отдельный 
квазибюджет. 
Экономист Виктор Скаршевский утверждает, что «проклятие низких пенсий» является 
проблемой всех государств со слабой экономикой, и накопительные модели в таких 
странах, как показывает практика, оказываются, мягко говоря, не очень эффективными. 
От себя отметим, что и в странах с «сильной экономикой» в нынешней глобальной 
демографической и социально-экономической ситуации пенсионные структуры часто 
являются дефицитными, особенно во время катаклизмов, что хорошо показал кризис 
2008 года. 
Но разбираться с указанными вопросами оплаты труда, детенизации, создания 
высокооплачиваемых рабочих мест — это сложно и требует высочайших 
профессиональных и морально-деловых качеств от власти, а с этим у нас, как известно, 
огромные проблемы. Намного проще пытаться «отщипнуть» еще что-то от непрерывно 
сокращающихся налоговых и пенсионных поступлений, чтобы «сесть на поток», 
получить средства для спекуляций и так далее. 
Именно это имеет место в данном случае, а не беспокойство чиновников о будущих 
пенсиях нынешних 40-летних граждан. 
https://fraza.com/analytics/304704-nakopitelnaja-otmazka-ukrainskogo-pensionnogo-
aferizma-  

https://fraza.com/analytics/304704-nakopitelnaja-otmazka-ukrainskogo-pensionnogo-aferizma-
https://fraza.com/analytics/304704-nakopitelnaja-otmazka-ukrainskogo-pensionnogo-aferizma-
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mozaika.dn.ua, 01.09.2021, Пенсионная реформа в Украине: 
взносы в пенсионный фонд недоплачивают 9 миллионов 
украинцев 

Пенсионная реформа с каждым годом становится все более 
актуальной из-за растущего дефицита Пенсионного фонда. Поэтому в 
правительстве в ближайшее время планируют внедрить вторичный уровень 
реформы, предусматривающий постепенное введение накопительной 
пенсионной системы. Именно она должна устранить эту проблему. 
Экономист Александр Савченко рассказал, почему это будет сложно реализовать и что 
не так с пенсионной реформой.   
«Когда мы увидим проект закона и бюджет на следующий год, только тогда будет 
понятно, запланирован ли этот второй этап, и как все это будет выглядеть. Разговоры 
эти продолжаются уже много лет, и я не верю, что именно с начала 2021 года эта 
система начнет внедряться. Во-первых, из 17 млн трудоспособного населения ЕСВ 
платит около 11 млн. Хотя должно было бы 20 млн человек. Причем большинство из 
них - с минимальных зарплат. Нужно выводить из тени бизнес, предлагая им 
нормальные условия. Второе, нужны такие инструменты для инвестирования, которые 
бы перекрывали инфляцию и риски обесценивания гривны. Учитывают ли, сколько 
будет стоить гривна через 20-30 лет? И третье, у нас нет регуляций и финансовой 
инфраструктуры для работы этого второго уровня пенсионной системы. И прежде чем 
ее создавать, надо решать экономическую задачу. Ведь если обязать работодателей 
выплачивать еще 3-5% за работников, то бизнес еще больше уйдет в тень», - говорит 
Савченко.  
По словам экономиста, сейчас платят ЕСВ в размере 22%, а стоило бы 19% - 
социальные отчисления, а 3% отправлять в накопительную систему.    
Первый год это нужно делать только через банковские депозиты, а позже создавать 
частные пенсионные фонды и поручать их управление компаниям, которые занимаются 
управлением активами.   
«Если бы еще государство от себя накинуло 1%, было бы тоже хорошо. Я выступаю за 
то, чтобы не было дискриминации по возрасту, чтобы человек, которому 50-60-70 лет, 
мог отчислять 3% или другой процент в частный пенсионный фонд. Еще момент, у нас 
парадоксальная система. Каждый год депутаты принимают закон про бюджет, и там 
говорится о том, что 22% социальных отчислений платят люди с зарплатой, которая не 
превышает около 75 тысяч гривен. То есть, если Коболев получил зарплату 100 млн 
гривен, то 22% он не заплатит. Эту систему тоже нужно менять», - объясняет Савченко.  
Верховная Рада после возвращения с каникул займется рассмотрением вопроса 
накопительной пенсионной системы и до конца 2021 года может принять первые 
законопроекты.  Ранее министр финансов Украины заявил, что 40-летним украинцам не 
следует рассчитывать на пенсию. 
http://mozaika.dn.ua/news/region/392832-pensionnaya-reforma-v-ukraine-vznosy-v-
pensionnyy-fond-nedoplachivayut-9-millionov-ukraincev.html 
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НОВОСТИ МАКРОЭКОНОМИКИ 

Коммерсантъ, 02.09.2021, Иван ЕВИШКИН, Биржевой и очень 
ликвидный 

Три года назад в России появился БПИФ - первый аналог западных 
биржевых ETF, но созданный полностью по российскому праву. С тех пор 
индустрия биржевых фондов выросла из небольшого сегмента до 
доминирующего по темпам роста и по количеству открываемых фондов. 
Новая категория пришлась по душе частным инвесторам, активно 
выходящим на финансовый рынок. Только с начала года привлечения в 
БПИФы достигли 50 млрд руб., а их активы превысили 148 млрд руб. 
В сентябре официально исполняется три года с появления в России первого биржевого 
фонда, созданного по российскому праву. Конечно, еще в июне 2010 года управляющей 
компанией «Тройка Диалог» (ныне «Сбер Управление активами») был создан 
индексный фонд, торгуемый на бирже - «Тройка Диалог - РТС Стандарт», но тот был 
скорее квазибиржевым, так как создавался в рамках регулирования открытых паевых 
инвестиционных фондов. Созданию полноценного аналога западных ETF мешало 
несовершенство российского законодательства. 
Отправной точкой для появления российских ETF стал 2012 год, когда в закон «Об 
инвестиционных фондах» было добавлено понятие «биржевого паевого фонда». Уже на 
следующий год были утверждены типовые правила доверительного управления 
подобных фондов. Однако только через пять лет у управляющих появилась реальная 
возможность создать БПИФ, после того как в апреле 2018 года вступило в силу 
указание Банка России №4713-У, установившее требования к правилам определения и 
раскрытия расчетной цены одного пая биржевого фонда. 
Первый чисто российский биржевой фонд начал торговаться на Московской бирже 17 
сентября. Им стал «БПИФ Сбер Индекс Мосбиржи» под управлением «Сбер 
Управление активами». Фонд следует динамике Индекса Московской биржи полной 
доходности, отражающего изменение цен российских акций, включенных в базу 
расчета индикатора с учетом дивидендных выплат. Спустя два месяца на бирже начали 
торговаться паи второго БПИФа - «Технологии-100» под управлением «Альфа-
Капитала». Этот фонд был ориентирован на американский индекс NASDAQ Composite. 
Следующие фонды появились на рынке только в 2019 году. За тот год было 
сформировано уже 19 фондов, а общее число управляющих с такими фондами выросло 
с двух до шести. Правда, в основном БПИФы создавали управляющие компании, 
входящие в одну группу с крупными банками: «Сбер Управление активами», «ВТБ 
Капитал Управление активами», «Альфа-Капитал», «Газпромбанк Управление 
активами», «Тинькофф Капитал». «Многие компании принимали активное участие в 
рабочих группах по запуску нового продукта на рынке, но быть первопроходцем всегда 
сложно, цена ошибки может быть очень высокой, - отмечает начальник управления 
продуктов, маркетинга и технологий УК «Открытие» Илья Корнев. - Наша 
деятельность очень зарегулирована и, оценивая риски, компании предпочитают сначала 
посмотреть на практику и тенденции, только потом запускать свои продукты». 
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В 2020 году, несмотря на пандемию и локдауны, активное развитие сектора биржевых 
индексных фондов не просто не снизилось, а резко выросло. К концу прошлого года на 
Московской бирже уже торговалось 39 БПИФов под управлением 11 управляющих 
компаний. Этот сегмент рынка коллективных инвестиций оказался самым 
быстрорастущим. По оценкам «Денег», чистый приток средств в эту категорию фондов 
составил 61 млрд руб. - в четыре с половиной раза больше, чем за предыдущий год. За 
год стоимость чистых активов БПИФов выросла более значительно - с 16,9 млрд до 
85,5 млрд руб. 
Управляющие компании, воодушевленные успехом 2020 года, в 2021 году бросили все 
силы на развитие линейки биржевых фондов. По оценкам «Денег», с января по август 
общее число розничных фондов (ОПИФы и БПИФы) выросло на 40 единиц, до 327. 
При этом весь прирост произошел за счет биржевых фондов, общее число которых 
увеличилось на 42, до 81, такие фонды принадлежат 17 управляющим компаниям. 
Самая большая линейка фондов, состоящая из 18 БПИФов, находится под управлением 
УК «Атон-Менеджмент», которая почти все БПИФы вывела на торги в апреле этого 
года. «Скоро у нас на сайте запустится сервис, который даст возможность 
неквалифицированному инвестору выбрать или составить портфель из БПИФов, 
который будет отвечать его ожиданиям по риску и доходности», - гордится партнер, 
руководитель трейдинга «Атона» Ярослав Подсеваткин. 
Ажиотаж на рынке БПИФов, по мнению гендиректора УК «Тинькофф Капитал» 
Руслана Мучипова, связан с тем, что после вывода такого фонда на торги его можно 
добавить на платформы всех ведущих брокеров, получив доступ к мощным каналам 
продаж. «ОПИФы же пока кроме собственного приложения/сайта УК больше нигде 
толком продавать невозможно. Еще одна причина - возможность использовать 
собственные БПИФы в качестве начинки для услуг по доверительному управлению - 
ИДУ и ИИС-ДУ», - добавляет господин Мучипов. 
Частники распробовали БПИФы 
Предложения управляющих находят отклик со стороны частных инвесторов. С начала 
года активы БПИФов выросли на 72%, до 148 млрд руб., а чистый приток средств 
составил почти 50 млрд руб. По оценкам «Денег», основанным на данных ЦБ, с начала 
года общее число пайщиков таких фондов выросло более чем вдвое, до 2,8 млн 
человек. И это при том, что в конце 2019 года число владельцев паев БПИФов с трудом 
дотягивало до 30 тыс. 
Активному притоку средств физических лиц в биржевые фонды способствуют низкие 
ставки по вкладам, которые привели к росту популярности фондового рынка. К концу 
июля число уникальных брокерских счетов физических лиц на Московской бирже 
превысило 13,1 млн, что на 4,2 млн выше показателя конца 2020 года. По данным ЦБ, 
на конец первого квартала 2021 года стоимость бумаг на счетах физлиц составляла 6 
трлн руб., что на 0,7 трлн руб. выше значений конца 2020 года. 
По словам Ильи Корнева, БПИФы хорошо подходят массовому инвестору, который не 
готов уделять время управлению, мониторингу рынка и получению 
специализированных знаний. «Многие инвесторы хотят размещать свои активы с 
потенциалом роста и быть уверенными в правильности своего выбора без погружения в 
детали - БПИФ решает эти задачи», - поясняет господин Корнев. К тому же паи 
БПИФов, как и акции или облигации, обращаются на бирже, а значит, деньги от их 



               

И-КОНСАЛТИНГ: Новое Слово в Защите Корпоративных Интересов 46 
 

         

       МОНИТОРИНГ СМИ 
 
 

продажи поступают сразу на счет, а не с задержкой в несколько дней, как в случае с 
Открытыми паевыми инвестиционными фондами (ОПИФами). «Многие управляющие 
компании дают возможность приобретать паи в разных валютах, предоставляя 
инвесторам более удобные условия для вложения», - добавляет Ярослав Подсеваткин. 
Биржевые фонды привлекают инвесторов высокой прозрачностью, которой не хватает 
ОПИФам. БПИФы в основном повторяют динамику фондовых или товарных индексов, 
которая доступна в режиме реального времени. По словам директора департамента 
управления активами «Альфа-Капитала» Виктора Барка, все большее число розничных 
инвесторов заинтересованы в формировании сбалансированного портфеля из разных 
инструментов, включающих активы и валюты, и биржевые фонды логично 
вписываются в эту тенденцию. 
Еще одно немаловажное преимущество БПИФов, роль которого заметно выросла в 
последние годы, это комиссионное вознаграждение. В отличие от открытых фондов 
биржевые - преимущественно пассивные. То есть управляющие их активным 
управлением не занимаются. А значит, их расходы минимальны. Это особенно важно в 
периоды низких ставок и растущей инфляции. «Цифровизация и повышение 
прозрачности, а также конкуренция не только между УК, но и с брокерами, которая 
оказывает давление на маржу, - это глобальный тренд. Активный рост активов под 
управлением дает возможность понижения удельных издержек на инвестора», - 
поясняет исполнительный директор дивизиона «Инвестиции и накопления» Сбербанка 
Василий Илларионов. 
Выбор в пользу акций 
Хотя российские БПИФы появились совсем недавно, сейчас управляющие могут 
предложить инвесторам стратегии на основные классы активов: облигации и 
еврооблигации, акции, драгметаллы, инструменты денежного рынка. Есть на рынке и 
уникальные стратегии, например, активно управляемые, ориентированные на портфели 
новых публичных компаний, а также удовлетворяющие требованиям ESG. В числе 
БПИФов есть и ориентированные на индекс портфеля обыкновенных акций компаний 
SPAC, созданных с целью поиска и трансформации перспективных стартапов в новые 
публичные компании. 
Самая многочисленная категория фондов - это БПИФы, ориентированные на активы, 
номинированные в валюте: акции фармацевтических, технологических, 
золотодобывающих компаний, рынки отдельных развивающихся и развитых стран. В 
июле общее количество таких фондов достигло 33 с суммарными активами выше 45 
млрд руб. БПИФов на российские акции втрое меньше, правда, их стоимость чистых 
активов (СЧА) уступает фондам на иностранные акции только на 20 млрд руб. Фонды 
как российских, так и иностранных акций пользуются, по словам Ярослава 
Подсеваткина, наибольшим спросом у инвесторов в 2021 году. «Рост крупнейших 
мировых индексов до новых максимумов после резкого падения в марте 2020 года 
продолжается по сей день и привлекает инвесторов вкладываться в этот класс активов», 
- отмечает господин Подсеваткин. При этом какие-то специфические отраслевые 
истории имеют наименьший отклик у клиентов, подчеркивает Руслан Мучипов. 
Спрос на биржевые фонды с консервативными стратегиями в целом снизился, отмечает 
главный исполнительный директор «ВТБ Капитал Инвестиции» Владимир Потапов. 
«Инвесторы проявляли меньше интереса к фондам облигаций на фоне ужесточения 
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денежно-кредитной политики со стороны ЦБ РФ и более охотно инвестировали в 
фонды с большей экспозицией на рынок акций, ориентируясь на рост фондовых 
индексов», - анализирует господин Потапов. Тем не менее облигационные фонды 
остаются самой крупной по объему активов в управлении категорией фондов. По 
оценкам «Денег», только на четыре крупнейших фонда данного типа приходится 44 
млрд руб. - почти треть всего рынка биржевых фондов. 
Исключением из общего тренда стали фонды денежного рынка, которые относятся к 
числу самых консервативных. Эти фонды на больших горизонтах инвестирования по 
доходности уступают облигационным фондам, однако в периоды роста волатильности 
выигрывают у них. С начала года, по данным Investfunds, фонды денежного рынка 
принесли доход пайщикам в размере 2-2,8%, что сопоставимо с результатами лучших 
облигационных фондов, тогда как худшие из них продемонстрировали убыток до 1,5%. 
Владимир Потапов отмечает высокий интерес клиентов к фонду денежного рынка - 
«ВТБ - Ликвидность». В первом полугодии в этот фонд поступило 2,9 млрд руб., что на 
90% больше привлечения во второе полугодие 2020 года. 
Прогнозы 
В условиях продолжающегося прихода рядовых россиян на фондовый рынок и их 
потребностей в простых и удобных способах инвестирования управляющие видят 
большой потенциал для роста биржевых фондов. Поэтому они намерены и дальше 
расширять продуктовую линейку, пополняя ее новыми стратегиями БПИФов. Об этом 
заявили практически все опрошенные «Деньгами» участники рынка. Руслан Мучипов 
рассказал о перспективах значительно расширить линейку фондов этой осенью за счет 
стратегий на разные валюты, классы активов и специфические узконаправленные 
стратегии. «В ближайших планах у нас выпуск еще двух БПИФов. Основные 
требования к инвестиционным продуктам - это качество, высокая ликвидность, узкие 
спреды и низкие расходы фонда, доступность и удобство продукта для розничного 
инвестора», - рассказал Владимир Потапов. 
В «Сбер Управление активами» также намерены расширять линейку. Но будут 
фокусироваться на развитии биржевых фондов в сторону более сложных «mixed asset» 
фондов и других идей. В том числе на собственные индексы, которые смогут 
конкурировать с западными фондами, рассказал Василий Илларионов. «Мы планируем 
предлагать нашим клиентам во всех категориях продуктов диверсифицированную и 
понятную линейку. Для закрытия базовых потребностей, как правило, достаточно 5-6 
стратегий», - поделился планами Илья Корнев. 
ЦБ разбавит БПИФы западными ETF 
Несмотря на бурный рост рынка БПИФов, его размеры все еще значительно уступают 
международным рынкам ETF. По оценкам ETFGI, на конец июля во всем мире 
существовало свыше 8 тыс. пассивно управляемых фондов с активами $9,2 трлн. За 
рубежом торгуются ETF не только на индексы облигаций и акций, но и на 
разнообразные товарные активы, недвижимость, а также нестандартные индексы. 
Особенности российского регулирования и ограничения со стороны биржи и маркет-
мейкеров пока не позволяют запускать совсем нишевые истории вроде фондов на 
отдельные категории товаров, отмечают управляющие. «На рынке недостаточно 
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ликвидности и возможности доступа к ликвидным инструментам на сырьевые товары, 
что серьезно ограничивает ассортимент таких фондов», - отмечает Виктор Барк. 
Впрочем, ЦБ намеревается существенно увеличить возможности локальных инвесторов 
за счет либерализации доступа на биржу зарубежных ETF. Предполагается с 1 апреля 
2022 года разрешить неспонсируемый, то есть по решению организатора торгов, их 
допуск на рынок. В июле регулятор объявил об ограничении минимального размера 
фондов, допускаемых к торгам. При наличии у фонда договора с биржей размер СЧА 
должен быть не ниже 25 млн руб., а в отсутствие такого договора требование 
повышается до 100 млрд руб. В дополнение к этому регулятор ввел требования к 
поддержке котировок, структуре фондов, в частности, добавил ограничение в размере 
20% на стоимость деривативов и привлеченных заемных средств. 
Впрочем, на рынке считают, что действующее на сегодняшний день требование к 
спонсируемому листингу позволяет защитить частных инвесторов и смягчение 
требований несет определенные риски. По словам руководителя «МКБ Инвестиции» 
Максима Малетина, только при спонсируемом допуске будет решен вопрос с 
ликвидностью, которую обеспечивает провайдер ETF. В случае если на рынке 
недостаточно ликвидности - для ETF это регуляторное событие и фонд закрывается по 
требованию регулятора. Но провайдер отвечает только за те площадки, которые 
указаны в проспекте эмиссии этого фонда. «Если листинг на площадке 
неспонсируемый и она отсутствует в проспекте, провайдеру все равно, будет на бирже 
ликвидность или нет. Поэтому либерализация доступа ETF на российский рынок может 
привести к ситуации, когда по выведенным на биржу неспонсируемым фондам не 
будет справедливого предложения на покупку или продажу, а это очень большой риск 
для держателя акций фонда - даже выше, чем техническое закрытие фондов», - 
отмечает господин Малетин. 
Планируемый допуск неспонсируемых ETF может создать конкуренцию молодому 
российскому рынку БПИФов и, в первую очередь, в части инвестирования в 
зарубежные рынки. Из-за существующих ограничений российские фонды не могут 
повторять состав и структуру активов любого торгуемого за рубежом ETF. «Основной 
риск, что БПИФы на популярные глобальные индексы (NASDAQ, Emerging Markets, 
EuroStoxx) будут невостребованы с учетом доступности аналогичных ETF», - отмечает 
Василий Илларионов. В случае допуска западных ETF, ориентированных на 
российский рынок, российские БПИФы могут им составить заметную конкуренцию. 
«Наши продукты останутся востребованными в силу того, что многие из них 
ориентированы на локальный рынок, который обладает налоговыми преференциями. 
Например, российские фонды акций не платят налоги с дивидендов. Это важно, ведь 
дивидендная доходность нашего рынка очень высокая. У иностранных ETF, 
ориентированных на российские акции, такой льготы нет», - отмечает господин 
Илларионов. Немаловажным плюсом остается узнаваемость бренда у розничных 
инвесторов, которая явно выше у российских банков, чем у иностранных провайдеров. 
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Коммерсантъ, 02.09.2021, Татьяна ПАЛАЕВА, Россияне 
вырвались в лидеры 

Лето стало успешным для большинства финансовых инструментов. 
При этом впервые за четыре года наблюдений «Денег» самыми успешными 
стали вложения в акции российских компаний, многие из которых выиграли 
от роста цен на добываемое сырье. Высокий доход обеспечили отраслевые 
ПИФы, ориентированные на компании нефтегазового сектора и 
биотехнологии, а также фонды широкого рынка акций. Убыточны оказались 
только отдельные фонды еврооблигаций и фонды драгоценных металлов, а 
также золото. 
Акции 
Минувшее лето оказалось успешным для российского рынка акций. В июле индекс 
Московской биржи впервые в истории преодолел рубеж 3900 пунктов, а 18 августа 
достиг отметки 3949 пунктов. За неполных три месяца, завершившихся 19 августа, 
индекс вырос более чем на 3,5% и закрепился у отметки 3854 пункта. Это стало 
возможным благодаря надежде на рост мировой экономики, а также снижению 
геополитических рисков после встречи президентов США и России. 
Лучше рынка выглядели ценные бумаги АЛРОСА и «Газпрома», цена которых выросла 
за неполных три месяца на 14,6% и 11,5%. Ключевым событием лета для первой бумаги 
стало повышение международным рейтинговым агентством Fitch Ratings 
долгосрочного рейтинга дефолта эмитента с уровня «BBB-» до «BBB». Прогноз по 
рейтингу - «стабильный». По словам главного аналитика «Алор Брокер» Алексея 
Антонова, дополнительным плюсом стали внутренние небольшие корпоративные 
новости, такие как возобновление добычи на карьерах «Заря» и «Зарница». «Объем 
продаж АЛРОСА в июне вырос на 12,3% по сравнению с маем. Продажи за полгода 
увеличились на 135% по сравнению с тем же периодом 2020 года», - отмечает господин 
Антонов. 
В случае «Газпрома» инвесторы делали ставку на скорое завершение строительства 
газопровода «Северный поток-2», который может быть запущен до конца этого года. К 
тому же в летние месяцы цены на газ в Европу выросли почти вдвое и в середине 
августа впервые в истории превысили уровень $580 за тысячу кубометров. 19 августа в 
Telegram-канале газового холдинга появилось сообщение о том, что «Газпром» 
повысил прогноз по средней цене экспорта газа в европейское дальнее зарубежье в 
текущем году до $269,6 за тыс. куб. м. Это на 30% больше предыдущей оценки. 
Высокий доход принесли вложения в акции Сбербанка, цена которых выросла более 
чем на 6,3%. Эта ценная бумага - самая ликвидная на российском рынке, она 
традиционно выигрывает от общего роста оптимизма на российском рынке. 
Дополнительную поддержку ценным бумагам оказывали неплохие финансовые 
показатели банка. В июле, по данным РСБУ, чистая прибыль достигла рекордных 126,8 
млрд руб., а по итогам семи месяцев составила 721,6 млрд руб. По словам аналитиков, в 
июле поддержку показателям оказала продажа «Евроцемента» с прибылью около 20 
млрд руб. 
Впрочем, не все российские акции обеспечили прибыль своим покупателям. В летние 
месяцы акции «Норильского никеля» и «Аэрофлота» снизились в цене на 10% и 4,1% 
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соответственно. Причины обесценения бумаг различны. В случае металлургической 
компании негативное влияние на оценки оказывают очередные отголоски 
прошлогодней аварии на дочернем предприятии, в результате которой произошла 
утечка 21 тыс. тонн дизельного топлива. В конце июля стало известно, что 
Росрыболовство подало иск к структуре компании еще на 59 млрд руб. «В эпоху 
ковидных ограничений «Аэрофлот» по определению не может быть лучше рынка. 
Пассажиропоток авиакомпаний РФ в июне 2021 года упал на 13,5% в сравнении с 
июнем 2019 года», - отмечает Алексей Антонов. 
ПИФы 
Неплохо заработать частные инвесторы могли на рынке коллективных инвестиций. По 
данным Investfunds, за лето из 225 крупных фондов, чистые активы которых 
превышают 100 млн руб., рост стоимости паев показали 183 ПИФа. В прошлом году 
только два фонда были убыточными, но летом 2020 года рынок восстанавливался после 
весеннего провала, вызванного падением цен на нефть и жесткими локдаунами в мире. 
По итогам лета 2021 года 50 ПИФов заработали больше 5%, причем три фонда - от 
11,3% до 13,5%. 
Лучшую динамику продемонстрировали отраслевые фонды, ориентированные на 
вложения в сектора биотехнологий и нефтегаза. По оценке «Денег», основанной на 
данных Investfunds, за неполных три месяца инвестиции в данные категории фондов 
принесли бы доход на уровне 7-13,5%. Фонды биотехнологий неплохо себя чувствуют, 
поскольку пандемия положительно сказывается на финансовых показателях 
здравоохранения и фармацевтических компаний, которые входят в такие фонды. 
Компании нефтегазового сектора выиграли от роста цен на нефть и газ. 
Неплохо заработать инвесторы могли на вложениях в паевые фонды широкого 
российского рынка, а также дивидендных акций. Фонды этих категорий смогли 
обеспечить своим инвесторам прибыль от 4% до 8%. Убыточной оказалась большая 
часть фондов, ориентированных на сектор электроэнергетики, а также инвестирующих 
средства в иностранные активы - развивающихся стран, включая Китай, драгоценные 
металлы. Такие вложения обесценились за неполное лето на 1-22%. 
Неплохие результаты управления привлекают частных инвесторов в ПИФы. По данным 
Investfunds, за июнь-июль приток средств в российские паевые инвестиционные фонды 
превысил 45 млрд руб., что в полтора раза выше показателя аналогичного периода 2020 
года. Основной приток средств пришелся на фонды рисковых стратегий - акций и 
смешанных инвестиций. Вложения в фонды данных категорий за месяц составили 28,8 
млрд и 27,5 млрд руб. соответственно. Вложения в фонды фондов достигли 5,3 млрд 
руб. Только фонды облигаций продолжают терять инвесторов, отток из таких фондов 
превысил 14 млрд руб. 
Вклады 
Ужесточение денежно-кредитной политики со стороны ЦБ положительно сказалось на 
доходности рублевых вкладов. В июле Банк России повысил ключевую ставку сразу на 
1 процентный пункт, до 6,5%. Это вызвало ответные действия со стороны банков. По 
данным ЦБ, в первой декаде августа средняя максимальная ставка достигла максимума 
с января 2020 года, 5,749% годовых, что на 0,85 п. п. выше значений мая и на 1,423 п. п. 
- исторического минимума в октябре прошлого года. Впрочем, подъем ставки в летние 
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месяцы не повлиял на доходность депозитов, поэтому вкладчики могли рассчитывать 
на доход на уровне 1,23%. Но и этот результат лучше показателя лета 2020 года, когда 
ставки по вкладам снижались под влиянием мягкой денежно-кредитной политики ЦБ. 
Символическую прибыль принесли вклады в долларах, позиции в которых выросли в 
рублевом выражении на 0,28%. В это же время вклады в европейской валюте 
обесценили бы вложения более чем на 4%. Это связано со стремительным падением 
курса евро не только в России, но и в мире (в том числе к доллару США). По итогам 
рассмотренного периода курс евро снизился на Московской бирже на 3,3 руб., до 
отметки 86,83 руб./€. Ослабление общеевропейской валюты вызвано опасениями 
инвесторов относительно перспектив экономики региона, восстановлению которой 
мешает четвертая волна коронавируса, накрывшая многие европейские страны. 
В осенние месяцы аналитики не советуют сокращать позиции в валютных вкладах, 
отдавая предпочтение вложениям в доллар. По словам главного аналитика 
Совкомбанка Михаила Васильева, в случае сокращения программы выкупа активов 
ФРС (не исключается представителями американского регулятора в конце 2021 года) 
спрос на защитные активы из-за новых вспышек COVID-19 будет стимулировать спрос 
на американскую валюту, привлекательности которой добавляют высокие темпы роста 
экономики страны. «В таких условиях ожидаем, что рубль будет торговаться в 
диапазоне 74-76 к доллару и 86-88 к евро», - оценивает господин Васильев. 
Золото 
Аутсайдером минувшего лета стало золото, вложения в которое оказались 
убыточными. Согласно расчетам «Денег», за неполных три месяца такие инвестиции 
обесценились на 4%. Год назад, летом 2020 года, драгоценный металл был лучшей 
инвестиционной идеей. Тогда на фоне масштабных шагов монетарного 
стимулирования со стороны мировых центробанков и правительств, а также рецессии 
мировой экономики золото принесло инвесторам 20%. 
По данным Reuters, 9 августа цена золота на мировом рынке опускалась до отметки 
$1684 за тройскую унцию, что более чем на 11% ниже значений закрытия мая. В 
последующие дни металл отыграл часть утраченных позиций и вернулся к уровню 
$1780 за тройскую унцию, что более чем на 6% ниже значения месяцем ранее. Это 
отчасти было компенсировано ростом курса доллара на российском рынке (+2%). 
Колебания цен на золото в значительной степени отражают ожидания инвесторов 
относительно дальнейшей денежно-кредитной политики ФРС США. В последние 
месяцы все большее число глав ФРБ начали заявлять, что американскому финансовому 
регулятору следует перейти к сворачиванию выкупа активов, если сильный рост 
занятости продлится еще несколько месяцев. Опубликованный 18 августа протокол с 
июльского заседания ФРС свидетельствовал о том, что большинство членов комитета 
поддержали сокращение объема программы покупки активов уже в этом году, также 
при условии, что динамика экономики будет в целом следовать прогнозам. 
В таких условиях участники рынка игнорируют как активное распространение дельта-
штамма коронавируса в мире, так и снижение доходности реальных облигаций. 
«Фактически доходность золота и реальных облигаций на данный момент, похоже, 
разошлись. Это подтверждает наше мнение о том, что траектория цен на золото зависит 
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не только от доходности, но от гораздо большего числа факторов», - отмечает 
руководитель исследовательской группы Next Generation Julius Baer Карстен Менке. 
Рост мировой экономики приведет к дальнейшему снижению глобального спроса на 
защитные активы, что будет давить на цену благородного металла, предупреждают 
аналитики. «Именно общие экономические перспективы имеют наибольшее значение, 
так как они определяют спрос на защитные активы и, соответственно, цены. Учитывая 
это, мы считаем, что цены продолжат снижение. Между тем серебро 
скорректировалось сильнее, чем золото, что подтверждает наш осторожный прогноз», - 
отмечает господин Менке. 

Коммерсантъ, 02.09.2021, Иван ЕВИШКИН, Молчание денег 
Мировые фондовые рынки достигли своих максимумов. Перед 

инвесторами стоит вопрос: куда инвестировать на случай коррекции рынка? 
Возможность зарабатывать не только на росте, но и на падении рынка 
привлекает состоятельных инвесторов в хеджевые фонды. Интерес к 
данному типу фондов растет и со стороны российских инвесторов, что 
подталкивает УК к созданию таких фондов по российскому праву. 
Всем известно выражение «деньги любят тишину», что призывает молчать, когда речь 
идет о материальных ценностях. Не принято рассказывать о своей зарплате, 
сбережениях, дорогостоящих покупках, равно как и задавать вопросы на подобные 
темы собеседникам. На фондовом рынке управляющие и инвесторы придерживаются 
той же позиции, если речь идет о вложениях в ценные бумаги и торговых операциях. 
Особенно это важно в случае очень больших денег, которые могут оказывать сильное 
влияние на рынок, а значит, человек, обладающий такими знаниями, может 
зарабатывать на опережающих операциях. 
Закрытые деньги 
К самым «молчаливым» на мировом рынке можно отнести хедж-фонды - 
инвестиционные фонды с минимальными законодательными ограничениями по выбору 
финансовых инструментов и методам управления, которые позволяют зарабатывать как 
на растущем, так и на падающем рынках. Самый известный хедж-фонд - Soros Fund 
Management, основателем которого является американский миллиардер венгерского 
происхождения Джордж Сорос. Однако термин «хедж-фонд», по словам директора по 
инвестициям «БКС Мир инвестиций» Андрея Бершадского, принадлежит социологу и 
финансовому журналисту Альфреду Джонсу, создавшему в 1949 году портфель, в 
который он включал «длинные позиции» в акциях, должных, по его мнению, вырасти, 
и одновременно - «короткие позиции» в переоцененных рынком бумагах. В итоге 
портфель фонда мог приносить прибыль не только на растущем рынке, за счет 
«длинных позиций», но и в случае его падения, но уже за счет «коротких позиций». «С 
помощью термина «хедж» господин Джонс описывал стратегию управления 
портфелем, призванную нейтрализовать негативную динамику рынка на стоимость 
портфеля», - отмечает Андрей Бершадский. 
В 1966 году журнал Fortune писал, что фонд Альфреда Джонса смог за счет уникальной 
стратегии опередить самых крупных long-only-менеджеров американских ПИФов, даже 
несмотря на двадцатипроцентную ставку вознаграждения за успех. Столь 
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впечатляющий результат привлек внимание профессионального сообщества, и уже в 
1968 году в США было 200 хедж-фондов. Но не всем портфельным управляющим 
удавалось успешно справляться с прихотливым характером таких фондов. В периоды 
сильного рыночного роста успокоенные менеджеры формировали в основном длинные 
позиции с использованием заемных средств, тогда как хеджевую часть, состоящую из 
коротких продаж, уменьшали как более сложную и требующую дополнительных 
расходов. В итоге многие хедж-фонды оказались не готовы к падению фондового 
рынка в конце 1968 года. «В период рецессии 1969-1970 годов и краха рынка акций 
1973-1974 годов многие хедж-фонды разорились и инвесторы потеряли к ним интерес», 
- напоминает Андрей Бершадский. 
Однако идея хеджевых фондов оказалась очень живуча. И во время «бычьего рынка» 
1990-х годов интерес к ним вновь возродился. По оценкам господина Бершадского, к 
2008 году индустрия уже насчитывала почти 10 тыс. хедж-фондов с суммарными 
активами $1,9 трлн. К концу 2020 года число фондов осталось практически 
неизменным, однако совокупные активы хедж-фондов приблизились вплотную к 
отметке $3,8 трлн. По итогам первого полугодия 2021 года активы фондов выросли еще 
на 13%, до $4,2 трлн. 
Предложение на любой вкус 
В последние десятилетия индустрия хедж-фондов активно менялась, и на сегодняшний 
день в качестве механизма аллокации в тот или иной актив или класс активов 
используются в основном деривативы - фьючерсы и форварды - плюс опционы и 
свопы. При этом базовым активом может быть любой класс активов, рынок, отрасль в 
любой географической точке мира. По словам директора департамента рынков 
капитала Accent Capital Андрея Аржанухина, за счет деривативов могут 
реализовываться самые разные стратегии, включая различного рода арбитражи, 
торговлю по сигналам, продажу страховок от разного рода рисков и так далее. 
«Понятие хедж-фондов охватывает сейчас неограниченный спектр фондов, 
применяющих максимально возможный инструментарий для достижения целевой 
риск/доходности», - отмечает Андрей Аржанухин. 
По словам управляющего партнера Ruthenium Fund Максима Попова, наиболее 
популярны четыре группы стратегий хедж-фондов: equity hedge, event driven, global 
macro, relative value. В первую группу входят различного рода стратегии на акции, 
предполагающие активное хеджирование, короткие продажи и использование 
деривативов. Вторая группа позволяет зарабатывать на корпоративных событиях, 
связанных с M&A-активностью компаний, реструктуризацией, банкротствами, 
выкупом акций (buy back) и так далее. В третью группу входят стратегии, в которых 
объектом инвестирования являются индексы, высоколиквидные инструменты, валюты, 
процентные ставки. При этом менеджеры фондов зарабатывают на аномалиях, не 
учтенных рынком. К последней группе относятся стратегии, зарабатывающие на 
различного рода арбитраже. «Арбитраж может быть между стоимостью одной акции, 
торгующейся на разных биржах, между подразумеваемой и реализованной 
волатильностью и так далее», - поясняет господин Попов. 
С помощью хеджирования, как отмечает руководитель отдела управления акциями 
«Сбер Управление активами» Евгений Линчик, управляющий может предоставить 
возможность вложиться в довольно рискованные, но при этом перспективные акции 
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инвестору, который обычно инвестирует в облигации и ориентируется на 
соответствующий уровень возможной просадки. По словам директора по инвестициям 
УК «Открытие» Виталия Исакова, на сегодняшний день хедж-фонды скорее относятся 
к схеме компенсации и юридической форме управления портфелем, чем к какой-то 
конкретной стратегии. Поэтому многие из таких «хедж-фондов» уже не занимаются 
хеджированием портфеля. 
Отличительная особенность хедж-фондов от классических ПИФов не только в широте 
активов, использовании инструментов хеджа, но и в более низких регуляторных 
требованиях. В частности, такие фонды не проходят обязательную регистрацию в SEC 
(Securities & Exchange Commission) в США, однако регулируются FSA в 
Великобритании и с конца 2010 года - в национальных регуляторах стран Евросоюза 
из-за The Alternative Investment Fund Managers Directive (AIFMD), принятой 
Европарламентом в 2010 году. Впрочем, с 2010 года акт Додда-Франка в США 
установил необходимость обязательной регистрации хедж-фондов, управляющих 
активами более чем 15 американских инвесторов с общей суммой более $25 млн, 
отмечает Андрей Бершадский. 
Западные хедж-фонды доступны не всем инвесторам, а только аккредитованным или 
квалифицированным. В США первая группа инвесторов должна удовлетворять 
нескольким требованиям, среди которых - владение активами на сумму не менее $1 
млн либо их доход на протяжении последних двух лет превышал $200 тыс., а в случае 
супружеских пар - $300 тыс. Требования к квалифицированному инвестору выше: он 
должен владеть активами не менее чем на $5 млн. 
Российская идентичность 
В России хедж-фондов в традиционном понимании нет. По словам Андрея 
Аржанухина, до изменения регулирования в 2016 году среди нормативно 
установленных категорий фондов была такая категория закрытых паевых 
инвестиционных фондов (ЗПИФ), как хедж-фонд. Однако по составу и структуре 
активов она мало чем отличалась от ЗПИФов прямых инвестиций и венчурных 
инвестиций. «Было создано некоторое количество таких, в кавычках, хедж-фондов. Но 
все они, по существу, были фондами private equity. На данный момент таких фондов не 
осталось. Они либо закрыты, либо сменили свою категорию на комбинированный 
ЗПИФ», - обращает внимание господин Аржанухин. 
Активная популяризация российского фондового рынка среди частных инвесторов 
привела к росту спроса не только на классические стратегии, но и хеджевые, поэтому 
отечественные управляющие начали использовать для этого оболочку интервальных 
паевых инвестиционных фондов (ИПИФ). Комбинированные ПИФы данного типа 
позволяют использовать самый широкий спектр активов - начиная от акций и 
заканчивая сырьевыми товарами. Как и в случае с западными хедж-фондами, 
российские ИПИФы могут использовать заемные средства для операций на фондовом 
рынке, а также деривативы для хеджирования рыночных рисков. 
По оценкам «Денег», основанным на данных ЦБ, в реестре паевых инвестиционных 
фондов числятся только четыре интервальных фонда, в названии которых присутствует 
словосочетание «хедж-фонд». Этими фондами управляют три управляющие компании - 
«Сбер Управление активами», «ТКБ Инвестмент Партнерс» и УК «Инвест Менеджмент 
Центр». 
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Половина всех фондов находится в линейке «Сбер Управление активами» - «Сбер - 
Первый Хедж Фонд» и «Сбер - Второй Хедж Фонд», созданные за последний год. В 
рамках этих стратегий средства клиентов инвестируются в ценные бумаги иностранных 
компаний с капитализацией более $5 млрд, имеющих как высококонкурентную бизнес-
модель или представляющих быстрорастущие сектора экономики (телеком, e-
commerce, здравоохранение, социальные сети, онлайн-игры, компании, занимающиеся 
разработками в области искусственного интеллекта), так и традиционные сектора, 
которые выиграют от восстановления мировой экономики. Хеджирование в фондах 
происходит с помощью специального математического алгоритма, где установлен 
уровень просадки, ниже которого портфель не опускается. «Фонд построен на идее 
симулирования покупки опциона колл, где максимальная просадка - премия за опцион. 
Базовым активом является наш портфель», - рассказывает Евгений Линчик. 
Минимальный порог входа в фонды установлен на уровне $15 тыс. 
Как и в случае с иностранными хедж-фондами, российские ИПИФы данного типа 
доступны только квалифицированным инвесторам, требования к которым, правда, 
мягче, чем на Западе. Для получения данного статуса физическое лицо должно 
соответствовать одному из пяти требований. Два самых распространенных - стоимость 
активов инвестора не менее 6 млн руб. или объем сделок за последние четыре квартала 
с периодичностью не реже десяти раз в квартал и не реже одного раза в месяц на сумму 
не менее 6 млн руб. 
Риски для неслабонервных 
При выборе фонда инвесторы должны внимательно изучать не только стратегию, но и 
финансовые инструменты, которые ими покупаются. Если инструменты, входящие в 
состав фонда, имеют низкую ликвидность, повышенную волатильность, то инвесторы 
должны осознавать все риски, связанные с такими вложениями. При этом основной 
риск - это неполучение того уровня дохода, на который рассчитывал инвестор, как и в 
любом другом финансовом инструменте. В июле лучшие мировые управляющие таких 
фондов зафиксировали убытки на фоне растущих индексов развитых стран. HFRI 500 
Hedge Fund Indices, отслеживающий 500 самых крупных хедж-фондов, снизился на 
0,4%. В то же время индекс S&P 500 вырос на 2,44%. «Стратегии, которые занимаются 
хеджированием, имеют право на существование и место в диверсифицированном 
портфеле, но нужно понимать, что абсолютное большинство таких портфелей с годами 
будет отставать по доходности от просто long-only-стратегий и портфелей, особенно с 
учетом высоких комиссий», - отмечает директор по инвестициям УК «Открытие» 
Виталий Исаков. 
Впрочем, по-настоящему провальными оказывались стратегии хедж-фондов не из-за 
высокой комиссии, а из-за неправильно выбранной стратегии и отсутствия хеджа. В 
итоге использование финансовых рычагов усиливало многократно неблагоприятные 
ценовые колебания. «Мир хедж-фондов знает много примеров, когда очень умные в 
общем-то люди (иные даже были нобелевскими лауреатами) безвозвратно теряли 
большую часть клиентских денег. Недаром на Западе такие фонды предназначены 
только для квалифицированных инвесторов - это совершенно точно не инструмент для 
новичка», - отмечает Виталий Исаков. 
По словам Максима Попова, некоторые фонды, стремясь обыграть рынок, изначально 
позиционированы крайне агрессивно, и инвестор должен быть готов к высокой 



               

И-КОНСАЛТИНГ: Новое Слово в Защите Корпоративных Интересов 56 
 

         

       МОНИТОРИНГ СМИ 
 
 

волатильности акций фонда. Другие же, наоборот, имеют цель защитить активы 
инвестора и показать положительный результат при разных рыночных ситуациях, при 
этом жертвуя доходностью в периоды роста рынка. «В этом случае инвестор должен 
быть готов к тому, что на «бычьем рынке» результаты фонда будут отставать от 
индексов», - отмечает господин Попов. 
Стоит учитывать и невысокую ликвидность таких вложений. Обычно хедж-фонды 
формируются на долгий срок, и выйти из них так же быстро, как из открытых ПИФов 
или стратегий ДУ, нельзя. «Это связано со стратегией фонда и спецификой 
хеджирования. Хедж-фонды подходят для долгосрочных вложений потому, что есть 
возможность вложиться в рискованные бумаги, то есть стратегия buy&hold. 
Неконтролируемые притоки и оттоки усложняют механизм хеджирования и в целом 
управления фондом из-за высокой волатильности бумаг», - отмечает Евгений Линчик. 
Западные фонды обладают в основном месячной ликвидностью, то есть инвестор 
может купить или продать акции фонда один раз в месяц (обычно на конец месяца). 
Российские хедж-фонды интервальные, поэтому выйти из них можно только в 
интервал, который открывается раз в квартал или полугодие. Досрочно можно выйти из 
фондов только в случае, если они торгуются на бирже, но не по всем фондам вторичная 
ликвидность высокая, а значит, спреды между ценой покупки и продажи могут 
оказаться достаточно широкими. 
*** 
ТРИ ИСТОРИИ ПРОВАЛА 
Long-Term Capital Management (LTCM). Одним из самых наглядных примеров 
провальной работы хедж-фонда и его влияния на рынок служит его история. Фонд 
специализировался на арбитражных стратегиях и торговле долговыми инструментами, 
зарабатывал на расхождении в ценах облигаций, свопов и опционов, а также акций и 
деривативов на их основе. Широко использовались заемные средства. В первые годы 
работы фонд приносил неплохой доход, в 1995- 1997 годах среднегодовая прибыль 
инвесторов после вычета комиссионных составляла 33,7%, тогда как S&P 500 тогда 
прирастал в среднем на 29,3%. Однако в кризис 1998 года фонд столкнулся с 
серьезными проблемами из-за высокой долговой нагрузки. К началу года фонд 
располагал $4,8 млрд собственного капитала, имел на балансе открытые позиции на 
$120 млрд, при этом управлял портфелем производных инструментов в $1,3 трлн. 
Вследствие глобального кризиса произошло резкое расширение спрэдов по 
финансовым инструментам, а также выросла волатильность на рынках. В этой 
ситуации фонд мог в любой момент начать беспорядочно ликвидировать огромные 
спекулятивные позиции, что обрушило бы рынки по всему миру. Спасителем рынков 
стали американские власти, которые помогли провести закрытие позиций фонда в 
организованном порядке. 
Tiger Management Corp. Кризис 1997- 1998 годов ударил по многим хедж-фондам. В 
частности, по Tiger Management Corp., основанному Джулианом Робертсоном. Фонд 
был сформирован в 1980 году с небольшим портфелем объемом $8 млн, однако 
благодаря чутью основателя и команды аналитиков, управляющих смог превратиться в 
один из крупнейших фондов своего времени, который на протяжении многих лет был в 
числе лучших и превосходил темпы роста американского рынка. В период с 1980 по 
2000 год фонд приносил инвесторам в среднем 25% годовых после вычета 
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комиссионного вознаграждения. Поворотным стал 1998 год, когда его размеры 
достигали $22 млрд. В этот год основные торговые операции оказались провальными: 
курс японской иены вырос, тогда как управляющие ставили на падение, к тому же 
более $600 млн они потеряли на дефолте российского госдолга. Окончательно 
подкосили фонд неудачные вложения в акции компаний «старой экономики» и 
короткие продажи технологического сектора. В итоге в 1999 году фонд потерял 19% 
(S&P вырос на 21%), а первом квартале 2000 года еще 12% (S&P вырос на 2%). В таких 
условиях инвесторы массово покидали фонд, и его активы за полтора года упали втрое, 
до $6 млрд, после чего было принято решение закрыть все фонды под управлением 
Tiger. 
Archegos Capital. Многие выходцы из этой компании до сих пор успешно или не очень 
работают в хедж-фондах и инвестиционных компаниях. По данным Bloomberg, 
основатель семейного офиса Archegos Capital Билл Хванг был аналитиком в Tiger 
Management. Весной 2021 года принудительное закрытие позиций фонда привело к 
падению стоимости акций американских и китайских компаний на десятки процентов и 
убыткам для крупнейших финансовых институтов. 
*** 
ТРИ ИСТОРИИ УСПЕХА 
Ежегодно консалтинговая компания LCH Investments публикует рейтинг лучших 
управляющих хедж-фондов по итогам года. В целом все фонды заработали для 
инвесторов $127 млрд, из которых $63,2 млрд пришлись на 20 лучших фондов. 
Tiger Global Management в 2020 году стал лидером рейтинга. За вычетом комиссионных 
он принес клиентам $10,4 млрд. Фонд объемом более $43 млрд был создан в 2001 году. 
Стратегия фонда equity hedge ориентирована на длинно-короткие операции с акциями 
компаний глобального интернета, программного обеспечения, отрасли финансовых 
технологий. Судя по последнему отчету 13F, крупнейшие доли в фонде занимают JD. 
com Inc (10,1%) и Microsoft (8,8%), Roblox (7%), Sea Ltd (5,7%). За 20 лет 
существования фонда он увеличил капитал инвесторов на $25,6 млрд, в среднем в год 
увеличил позиции на 20%. 
Millennium Management принес второй по величине доход в 2020 году - $10,2 млрд. 
Фонд объемом более $74,2 млрд был создан в 1989 году. Фонд не выделяет конкретную 
стратегию, позиционируя себя как универсальный, при этом ориентирован на акции 
высокотехнологических компаний, компаний фармацевтической, химической и других 
отраслей. Судя по последнему отчету 13F, крупнейшие доли в фонде занимали 
Amazon.com (9,2%) и Apple Inc (7,6%), Alexion Pharmaceuticals (7%), Linde Plc (6,1%). 
За время существования фонд увеличил капитал инвесторов на $36 млрд. 
Lone Pine Capital - на третьем месте с доходом $9,1 млрд. Фонд объемом $37,1 млрд 
был создан в 1996 году. Стратегия - equity hedge, ориентирована на длинно-короткие 
операции с акциями компаний по всему миру. Судя по последнему отчету 13F, 
крупнейшие доли в фонде занимали Shopify Inc (7,7%) и L Brands Inc (6,1%), Facebook 
Inc (5,6%), Amazon.com (5,4%). За 25 лет существования фонд увеличил капитал 
инвесторов на $42,3 млрд. 
*** 
ЮРИДИЧЕСКАЯ ФОРМА 
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Чаще всего западные хедж-фонды юридически представляют собой товарищество на 
вере или коммандитное товарищество (Limited Partnership). Это форма основана на 
складочном капитале, где подразделяют две категории членов: полные товарищи и 
вкладчики-коммандитисты. Полные товарищи осуществляют деятельность от имени 
товарищества и отвечают по обязательствам товарищества всем своим имуществом. 
Вкладчики-коммандитисты отвечают только своим вкладом. По данным Андрея 
Бершадского, основное место регистрации хедж-фондов в офшорах: Каймановы 
острова - 37%, округ Делавер в США - 27%, Британские Виргинские острова - 7%, 
Бермуды - 5%, Люксембург и Ирландия - 5%. 
*** 
КОМИССИИ ХЕДЖ-ФОНДОВ 
В связи со сложностью разработки и ведения стратегий хедж-фондов комиссии за 
управление по ним выше, чем по традиционным фондам. Структура вознаграждений 
обычно включает в себя комиссию за управление (management fee) - 1-4% (чаще всего 
2%), и комиссию за успех (performance fee или success fee) - 10-50% (чаще всего 20%). 
В последнее время наблюдается заметное снижение комиссий, нередко можно 
встретить уровни значительно ниже 2% и 20% соответственно. 

Moex.com, 01.09.2021, Московская биржа предоставила 
нерезидентам из стран ЕАЭС прямой доступ к рынку 
депозитов с ЦК 

С 1 сентября 2021 года иностранные компании и банки из стран 
Евразийского экономического союза (ЕАЭС) получили возможность 
размещать свободные денежные средства в рублях и иностранной валюте 
(доллары, евро) в депозиты с центральным контрагентом (ЦК). 
Преимуществами рынка депозитов с ЦК Московской биржи для юридических лиц 
являются: 
размещение денежных средств на рыночных условиях; 
надежная система управления рисками; 
максимальная операционная эффективность и удобство работы. 
Российские корпорации получили прямой доступ к денежному рынку в 2017 году. Этот 
инструмент эффективно используется крупными российскими компаниями, банками, 
страховыми компаниями и негосударственными пенсионными фондами (НПФ). В 
настоящее время участниками рынка депозитов с ЦК являются свыше 130 организаций, 
среднедневной объем торгов которых составляет около 100 млрд рублей. 
Денежный рынок Московской биржи - один из важнейших сегментов российского 
финансового рынка, с помощью которого участники рынка управляют денежной 
ликвидностью. Среднедневной объем операций на денежном рынке в настоящее время 
превышает 2 трлн рублей. Организатором торгов выступает Московская биржа, 
клиринг и расчеты осуществляет Национальный Клиринговый Центр (НКЦ, входит в 
группу «Московская Биржа»). НКЦ имеет рейтинг «BBB» в национальной валюте от 
Fitch Ratings, что соответствует суверенному рейтингу России.  
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https://www.moex.com/n36005 

Независимая газета, 01.09.2021, Более 4 млрд людей в мире не 
имеют социальной защиты - ООН 

Более 4 млрд людей в мире не охвачены мерами социального 
страхования в условиях кризиса, вызванного пандемией коронавируса. Об 
этом говорится в опубликованном в среду докладе Международной 
организации труда (МОТ), являющейся специализированным учреждением 
ООН. 
По данным экспертов, на настоящий момент лишь 47% мирового населения охвачены 
социальным страхованием, «тогда как 4,1 млрд людей (53%) вообще не получают 
каких-либо страховых выплат от национальных систем социальной защиты». Они 
обратили внимание на «существенное региональное неравенство в сфере социальной 
защиты». В Европе и Центральной Азии социальным страхованием охвачены 84% 
жителей, что является самым высоким показателем в мире. В Америке этот охват 
составляет 64,3%, в Азиатско-Тихоокеанском регионе - 44%, в арабских странах - 40%, 
а в Африке - 17%. 
Согласно приведенным в докладе данным, сейчас в мире чуть больше четверти детей 
(26,4%) и примерно треть инвалидов (33,5%) пользуются благами социальной защиты, 
менее половины женщин (45%) получают выплаты при рождении ребенка, а на пособие 
по безработице могут рассчитывать только 18,6% не имеющих работы. Что касается 
пенсий по возрасту, то их получают 77,5% людей, достигших пенсионного возраста. 
Как подсчитали эксперты, для полного охвата населения базовым социальным 
страхованием странам с низкими доходами необходимо инвестировать ежегодно в эту 
сферу 77,9 млрд долларов, государствам со средними доходами - 362,9 млрд, а странам 
с высокими доходами - 750,8 млрд, что составляет соответственно 15,9%, 5,1% и 3,1% 
от их ВВП. 
https://www.ng.ru/news/718824.html 
 

https://www.moex.com/n36005
https://www.ng.ru/news/718824.html


               

И-КОНСАЛТИНГ: Новое Слово в Защите Корпоративных Интересов 60 
 

         

       МОНИТОРИНГ СМИ 
 
 

КОРОНАВИРУС COVID-19 – ПОСЛЕДНИЕ НОВОСТИ 

РИА Новости, 01.09.2021, Вакцинация от COVID должна быть 
только добровольной - Матвиенко 

Вакцинация от коронавирусной инфекции должна быть только 
добровольной, нужно убеждать граждан, разъяснять им необходимость 
иммунизации, заявила спикер Совфеда Валентина Матвиенко в среду на 
встрече с врио Пензенской области Олегом Мельниченко. 
«Правильно, что вы нарастили темпы вакцинации населения. По темпам прироста 
вакцинации вы сейчас один из лидеров, регион», - сказала спикер. 
По ее словам, не надо сбавлять темпы иммунизации, «но способ только один - 
убеждение, разъяснение и, конечно, только добровольная вакцинация, включая 
молодежь и студентов». 
Чтобы не было здесь никаких переборов, все в соответствии с законодательством, 
добавила она. 
Мельниченко уточнил, что в регионе вакцинировано чуть более 58% населения. 
Матвиенко еще раз подчеркнула, что нужно наращивать темпы вакцинации, чтобы 
сбить прирост заболеваний, сейчас он уже пошел на снижение. Нужно вырабатывать 
коллективный иммунитет.  

ТАСС, 01.09.2021, Экстренных и дополнительных мер в связи 
с пандемией принимать не нужно - Матвиенко 

Дополнительные экстренные меры для борьбы с пандемией 
коронавируса в России принимать не нужно, при этом главы регионов должны 
принимать адекватные меры для борьбы с распространением инфекции и, в 
первую очередь, вести активную работу по вакцинации населения. Такое 
мнение высказала журналистам в среду спикер Совета Федерации 
Валентина Матвиенко в ходе рабочей поездки в Пензу. 
«Я полагаю, что каких-то экстренных, срочных или дополнительных мер принимать не 
нужно. В первую очередь, хочу подчеркнуть, что это право передано руководителям 
регионов. В каждом регионе ситуация разная и здесь не надо заваливаться ни в одну, ни 
в другую сторону - либо ничего не делать, либо предпринимать избыточные меры. 
Каждый руководитель региона должен понимать свою ответственность и принимать 
ровно те адекватные меры, которые необходимы для сдерживания эпидемии, 
сокращения количества заболевших», - сказала Матвиенко. 
Она подчеркнула, что общая задача для властей остается прежней - активная 
вакцинация населения. «Это требование ВОЗ и во всех странах такая активная работы 
ведется - это говорить с людьми, убеждать их, объяснять и перейти ко всеобщей 
вакцинации. Другого пути, чтобы победить пандемию, у нас нет», - отметила спикер 
Совета Федерации.  
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ТАСС, 01.09.2021, В конце сентября в Москве возможна новая 
вспышка коронавируса - Проценко 

Новая вспышка коронавируса в Москве может произойти в конце 
сентября, заявил в среду журналистам главный врач больницы № 40 в 
Коммунарке Денис Проценко. 
«Мы понимаем, что сейчас, сегодня 1 сентября, и многие возвращаются с отдыха. Есть 
ощущение, что конец сентября - зона риска, когда будет вспышка», - сказал Проценко в 
кулуарах марафона «Новое Знание», отвечая на вопрос ТАСС. 
По его словам, этот риск управляемый. При этом он управляется не столько медиками, 
сколько самими жителями и СМИ. Если к этому периоду люди максимально 
вакцинируются, то риски станут минимальными, добавил Проценко. 
Москва находится на первом месте в России по количеству заразившихся 
коронавирусом. Всего в городе выявлено 1 568 767 случаев заражения, из них 1 229 за 
последние сутки. Выздоровели 1 448 644 человек, умерли 27 492.  

ТАСС, 01.09.2021, Коронавирус не был создан искусственно, 
считает Проценко 

Коронавирус имеет естественное происхождение, считает главный 
врач больницы ? 40 в московской Коммунарке Денис Проценко. 
«Мое персональное мнение, что это естественная история. <...> Человечество 
периодически сталкивалось и с эпидемиями, и с пандемиями», - сказал он в среду в 
рамках марафона «Новое Знание». 
Говорить о победе над пандемией, по его словам, пока рано. Человечество просто 
научится жить с коронавирусом так же, как оно научилось жить с гриппом и корью, 
полагает специалист. 
Дискуссии о происхождении коронавируса, вызвавшего пандемию, идут давно: 
некоторые утверждают, что распространение новой инфекции началось из-за 
возможного инцидента в лаборатории Уханьского института вирусологии в Китае. В 
прошлую пятницу была опубликована рассекреченная версия доклада американской 
разведки, в которой указывается, что коронавирус не был разработан в качестве 
биологического оружия, однако так и не приводится окончательная оценка его 
происхождения. Пекин выразил Вашингтону протест в связи с подготовкой этого 
документа.  

ТАСС, 01.09.2021, В России выявили 18 368 случаев заражения 
коронавирусом за сутки - оперштаб 

Число подтвержденных случаев заражения коронавирусом в России 
возросло за сутки на 18 368, до 6 937 333. Об этом сообщили журналистам в 
среду в федеральном оперативном штабе по борьбе с новой инфекцией. 
В относительном выражении прирост числа заболевших составил 0,27%. 
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В частности, за сутки было выявлено 518 случаев в Свердловской области, 479 - в 
Ростовской области, 472 - в Пермском крае, 465 - в Воронежской области, 443 - в 
Самарской области. 
В настоящее время в России продолжают лечение 553 940 человек.  

ТАСС, 01.09.2021, Петербург вновь обошел Москву по числу 
новых случаев заражения коронавирусом за сутки 

Санкт-Петербург впервые с 18 августа обошел Москву по количеству 
подтвержденных за сутки случаев заражения коронавирусом, следует из 
опубликованных в среду в федеральном оперативном штабе по борьбе с 
новой инфекцией. 
В Санкт-Петербурге за минувшие сутки выявили 1 312 заболевших против 513 днем 
ранее, в Москве - 1 229 против 1 162. В общей сложности в городах с начала пандемии 
подтвердили соответственно 1 568 767 и 577 655 случаев заражения. 
В Москве зарегистрировали 47 смертей за сутки (всего с начала пандемии - 27 492), в 
Санкт-Петербурге - 34 (и 20 617 соответственно). 
Число выздоровевших в столице увеличилось на 1 936, до 1 448 644, а в Санкт-
Петербурге - на 1 039, до 553 799, следует из сообщений штаба.  

ТАСС, 01.09.2021, В Подмосковье выявили 543 заболевших 
ковидом за сутки, это минимум с 13 апреля 

Число подтвержденных случаев заражения коронавирусом в Московской 
области возросло за сутки на 543. Для региона это минимум с 13 апреля, 
следует из опубликованных в среду данных оперативного штаба по борьбе с 
новой инфекцией. Днем ранее в Подмосковье выявили 758 заразившихся, 
всего с начала пандемии - 422 826.  

РИА Новости, 01.09.2021, Полный курс вакцинации от COVID-
19 в Подмосковье прошли 3 млн человек 

Полный курс вакцинации от новой коронавирусной инфекции в 
Московской области прошли 3 миллиона человек, сообщает пресс-служба 
минздрава региона. 
«Мы продолжаем кампанию по вакцинации от новой коронавирусной инфекции. 
Благодаря тому, что в Московской области полный курс вакцинации прошли уже 3 
миллиона человек, мы наблюдаем стабилизацию с заболеваемостью COVID-19 в 
регионе», - цитирует пресс-служба министра здравоохранения Московской области 
Светланы Стригунковой. 
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