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Введение к работе
Государственное пенсионное страхование, один из важнейших элементов финансовой системы страны, переживает тяжелейший кризис, вызванный как внешними причинами, важнейшей из которых является глубокий экономический спад, так и внутренними проблемами самой пенсионной системы.
Важнейшим элементом финансовой системы страны остается государственное пенсионное страхование, основанное на текущем перераспределении между поколениями. Принципы построения распределительной пенсионной системы не позволяют сбалансировать поступления и обязательства таким образом, чтобы обеспечить зависимость между вкладом в систему и выгодами, от нее получаемыми. Особенно актуальна эта ситуация оказалась для России, в которой демографические изменения наложились на тяжелейший экономический спад.
Резкое ухудшение финансового состояния пенсионной системы, после кризиса 1998 г., с одной стороны, делает практически неисполнимым действующее пенсионное законодательство, особенно в части индексации пенсий, а с другой стороны, ставит под вопрос реализуемость многих мер, заложенных в Программу пенсионной реформы в Российской Федерации, одобренную Правительством России в мае 1998 г. Таким образом, ооосгрение экономического кризиса поставило на повестку дня вопрос о механизмах адаптации пенсионной системы к новым, крайне неблагоприятным для нее финансовым условиям и о направлениях корректировки среднесрочных мер в области пенсионной реформы.
Снижение роли государственной пенсии способствует развитию негосударственного пенсионного страхования. Сложившаяся ситуация определяет актуальность изучения возможностей реформирования пенсионной системы, а также жизнеспособности нынешней системы негосударственных пенсионных фондов. Необходимость разработки оптимальной стратегии и общих рекомендаций для пенсионных фондов в области формирования портфеля активов и управления рисками на ближайшие десять-двадцать леї основывается, прежде всего, на том, что этим новым (или реформированным существующим) фондам могут передаваться в частное управление средства общественных социальных фондов. Важнейшей проблемой перехода к накопительным принципам пенсионного обеспечения является выработка адекватного подхода к государственному регулированию инвестиционной деятельности пенсионных фондов для максимального повышения надежности системы.
Проблемы государственного пенсионного страхования
По мнению экспертов по системам пенсионного обеспечения Всемирного банка, распределительная система в любой стране имеет определенный жизненный цикл, состоящий из трех стадий. На первой стадии демографические показатели обычно благоприятны, первые получатели системы не платят никаких взносов или платят совсем небольшие. Поскольку соотношение работающие/пенсионеры велико, для обеспечения устойчивости системы требуются совсем небольшие отчисления с заработной платы работников.
Вторая стадия характеризуется как ростом числа пенсионеров, так и расширением прав на пенсию. Если изначально система имела определенные накопления, то на этой стадии система финансируется только из текущих поступлений. Ставки пенсионных отчислений имеют тенденцию к росту, и система сталкивается с первыми финансовыми проблемами.
На третьей стадии удельный вес пожилых людей относительно велик. В некоторых странах на более поздней части этой стадии на одного пенсионера приходится менее двух работающих. Система не может выполнить свои обязательства и имеет постоянный дефицит, покрываемый за счет государственных субсидий, задержек выплаты, фактических корректировок пенсий с помощью инфляции. Социальные отчисления возрастают, что делает труд гораздо более дорогостоящим и снижает собираемость. Пенсионные обязательства приходится пересматривать. Эта схема развития событий воспроизводится в большинстве стран.
Демографические сдвиги и межпоколенческие трансферты. Масштаб перераспределения ресурсов через систему Социального обеспечения настолько велик, что многие обозреватели считают, что из-за инерционности системы процесс уже очень трудно повернуть вспять. Требование учитывать новые демографические условия и более равномерно распределять пенсионные издержки между поколениями выдвигается обычно молодыми, вынужденными отчислять все больше, и потреблять все меньше. Однако проблему трудно решить по той самой причине, которой она вызывается. Демографические сдвиги привели к тому, что пенсионеры и люди предпенсионного возраста, находятся в большинстве, и не хотят ничего менять в нынешней пенсионной системе. Следует заметить, что трудность в проведении пенсионной реформы прямо связана с зависимостью от государственных пенсий. Например, в Великобритании, где средняя государственная пенсия составляет менее, чем 30% от средней пенсии, сокращение правительством уровня государственных пенсий вызывает слегка приглушенный ропот, в то время как аналогичная мера во Франции привела к волне демонстраций и забастовок.
Значение накопительного элемента пенсионной системы для развития экономики и проблема инвестирования пенсионных активов
Россия сталкивается с необходимостью формирования институциональной базы реформы, если намерена опираться на собственные сбережения для обеспечения длительного экономического подъема. Важную роль в реформировании пенсионной системы согласно Программе пенсионной реформы в Российской Федерации призваны сыграть негосударственные пенсионные фонды -(НПФ) на накопительных принципах (второго уровня), которые следует рассматривать не только как способ решения проблем пенсионной системы, но и как часть стратегической задачи развития современного финансового сектора, адекватного потребностям страны. С этой точки зрения очень важно оценить, насколько существующая в России система частного пенсионного страхования соответствует данным требованиям.
Инвестиционная деятельность - отличительная черта накопительных пенсионных систем, дающая им преимущества перед распределительными, но делающая их уязвимым перед финансовыми кризисами. Важнейшей проблемой перехода к накопительным принципам пенсионного обеспечения является выработка адекватного подхода к государственному регулированию инвестиционной деятельности пенсионных фондов. От понимания того, что государство хочет достичь, регулируя пенсионные инвестиции, зависит выбор модели регулирования, и соответствующие этой модели издержки.
Накопительная пенсионная система эффективнее распределительной лишь в том случае, если пенсионные активы инвестируются с доходностью как минимум превышающей инфляцию.
Кризисы финансовой системы случаются не только в развивающихся странах, но и в развитых как, например, Япония, чей затяжной кризис и многократное обесценение финансовых активов напоминает о том, что частные пенсионные фонды не могут обеспечить полной безопасности, и требует от инвестиционных менеджеров высочайшей квалификации и величайшей осторожности. Одной из причин, по которой такие страны, как Франция игнорируют доводы в пользу накопительной пенсионной системы, является беспокойство об уязвимости пенсионных активов перед финансовыми катаклизмами.
Система пенсионного обеспечения имеет очень длительный жизненный цикл, и для понимания ее внутренних процессов недостаточно опыта российских пенсионных фондов, основанных в 1993-94 гг. и существующих в крайне неблагоприятных условиях. Поскольку оценка перспектив российских пенсионных фондов невозможна без осмысления зарубежного опыта, мы будем изучать опыт стран, давно использующих накопительные пенсионные системы, или стран, имеющих сходные с Россией социально-экономические условия и проведших пенсионную реформу.
Цели инвестиционной политики НПФ
Инвестируемое имущество пенсионных фондов. Необходимо отметить, что пенсионные фонды инвестируют имущество, имеющее различную природу, инвестиционная стратегия в отношении которых также различна. Согласно статье 16 Закона "О Негосударственных пенсионных фондах" собственное имущество пенсионного фонда подразделяется на имущество, предназначенное для обеспечения уставной деятельности фонда (далее - уставное имущество), и пенсионные резервы.
До принятия Закона применялась другая терминология: имущество фонда подразделялось на собственное и пенсионные резервы. Такое деление позволяло рассматривать пенсионные резервы не как часть собственного имущества фонда, а как имущество вкладчиков (или участников), находящееся в доверительном управлении НПФ, Эта ситуация отражала некоторую неопределенность относительно окончательного выбора юридической конструкции пенсионного фонда в России.
Статья 17 Закона говорит о том, что уставное имущество образуется за счет совокупного вклада учредителей (вклада учредителя), целевых взносов вкладчиков, части дохода фонда от размещения пенсионных резервов, используемых для покрытия издержек фонда в соответствии с правилами фонда, дохода фонда от использования имущества, предназначенного для обеспечения уставной деятельности фонда, благотворительных взносов и других законных поступлений. Основной частью уставного имущества является совокупный вклад учредителей фонда, который согласно статье 19 не может быть меньше пятнадцатитысячекратного размера установленного законом минимального размера оплаты труда на день подачи фондом документов в государственный уполномоченный орган для получения лицензии на осуществление деятельности по негосударственному пенсионному обеспечению.
Согласно п.1.6 Закона действие Временных правил инвестирования активов негосударственных пенсионных фондов не распространяется на инвестиционную деятельность Фондов в отношении уставного имущества. Фактически никто не знает как именно и с какой эффективностью оно инвестируются. Тем не менее, именно уставное имущество согласно статье 19 Закона "О НПФ" выступает гарантией исполнения обязательств фонда по негосударственному пенсионному обеспечению. Следует также отметить, что несмотря на требование о раздельном учете уставного имущества и пенсионных резервов, невозможно избежать манипулирования активами пенсионного фонда, при которых с той или иной целью активы, относящиеся к уставному имуществу, будут замещаться активами из пенсионных резервов.
Для обеспечения своей платежеспособности по обязательствам перед участниками фонд формирует пенсионные резервы за счет пенсионных взносов и дохода фонда от размещения пенсионных взносов. Согласно статье 18 Закона пенсионные резервы создаются по каждому виду пенсионных обязательств в размерах, достаточных для обеспечения покрытия этих обязательств.
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