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1) Аналіз результатів і проблем функціонування 

добровільної накопичувальної пенсійної системи за 14 

років (з початку створення). 

2) Обгрунтувати рекомендації, що випливають з аналізу 

та кращої міжнародної практики.

3) Довести інформацію і рекомендації, отримані в 

результаті дослідження до зацікавлених сторін.
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Мета дослідження



• Додатковий пенсійний дохід для учасників

• Рівень охоплення потенційних учасників

• Результати діяльності (розмір виплат і реальна дохідність)

• Плата за послуги

• Диверсифікація активів

• Розкриття інформації

• Повноцінне регулювання
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Критерії оцінювання системи 

недержавного пенсійного забезпечення 



14 років – короткий проміжок часу для пенсійних заощаджень, 

однак очевидно щось пішло не так:

 Охоплено лише 5% робочої сили (855,3 тис. осіб)

 54% учасників лише у двох НПФ (Магістраль і Європа)

 48,3% активів 3-го рівня у КНПФ НБУ (1,326 млрд. грн.)

 91% внесків – від роботодавців

 94% річного обсягу торгів на фондовому ринку - ОВДП

 3 210 грн. ($115) в середньому на одного учасника НПФ

• 118 грн. на 1-го учасника НПФ «Магістраль» (326,5 тисяч)

• 215 грн. на 1-го учасника НПФ «Європа» (133,8 тисяч)

 94.5%  - одноразові виплати
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Факти про недержавне пенсійне 

забезпечення (3-й рівень) у 2018 році 
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Чистий номінальний та реальний 

річний інвестиційний дохід НПФ

Період

Чистий 

номінальний 

дохід

(середньо-

річний)

ІСЦ

(середньо-

річний)

Чистий 

реальний дохід 

(середньо-

річний)

1 рік (за 2018 рік) 8,36% 10,90% -2,29%

3 роки (12/2015-12/2018) 9,09% 13,06% -3,51%

5 років (12/2013-12/2018) 9,58% 19,22% -8,09%

Джерела: Нацкомфінпослуг, Держстат України, власні розрахунки



Україна: інвестування пенсійних 

активів НПФ станом на 31.12.2018

46.0%

35.9%

10.9%

1.7%
1.7%

3.8% ОВДП

банківські депозити

корпоративні облігації

акції

нерухомість

інші активи
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Адміністративні витрати: Україна та світ

Країна, система
% АВУ 

(коштів)

Україна, 3-й рівень (42 НПФи, без НБУ) 4,10% (≤7%)

Україна, 1-й рівень (ПФУ) 1,65%

Великобританія, NEST 0,48%

Великобританія, DC-професійні плани (макс.) ≤0,75%

Грузія (2-й рівень, з 2019 р.) 0,50% (0,25%)

Естонія (3-й рівень, індексні фонди) 0,39% - 0,49%

Польща (з 1 липня 2019 р.), Ірландія (2022) 0,50%

США, TSP (Пенсійний план держслужбовців) 0,04%

Швеція, РРМ 0,33%
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Плата за послуги, що утримується 

найбільшими НПФ в Україні (2017 рік)
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Пенсійний фонд

Загальний розмір витрат на 

оплату послуг у 2017 р.

У тому числі, у % від активів 

в управлінні

У % від активів 

в управлінні

На одного 

учасника, в 

грн.

Витрати на 

адміністру-
вання, %

Винагорода за 

послуги з 

управління 

активами, %

1 Корпоративний НПФ НБУ 0,24% 215 0,0% 0,0%

2 НПФ ВАТ «Укрексімбанк» 0,94% 314 0,17% 0,56%

3 Відкритий НПФ «Емерит –Україна» 3,99% 79 1,80% 2,02%

4 Відкритий НПФ «ПриватФонд» 4,30% 95 2,41% 1,69%

5 Відкритий НПФ «OTП Пенсія» 4,91% 147 1,55% 2,94%

6 ВНПФ «Фармацевтичний» 4,44% 3 075 1,19% 2,97%

7
ППФ Незалежної галузевої 
профспілки енергетиків України

5,66% 262 2,15% 2,77%

8 Відкритий НПФ «Всі» 6,28% 67 2,08% 3,41%

9 Відкритий НПФ «Династія» 2,89% 28 1,27% 1,21%

10 Відкритий НПФ «Україна» 5,04% 568 0,36% 4,44%

11 ВНПФ «Український пенсійний фонд» 4,77% 4 171 3,46% 0,49%

12 ВНПФ «Соціальний стандарт» 4,41% 339 1,57% 2,21%



Ефект складного відсотка та ерозіяскладних 
витрат за 40 років при інвестуванні 10 000 грн
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10,0% (до витрат)

9,5% (після витрат 0,5%)

6,5% (після витрат 3,5%)

5,9% (після витрат 4,1%)

3,0% (після витрат 7,0%)

(без витрат)

(плата за послуги в розмірі 0,5%)

(плата за послуги в розмірі 3,5%)

(плата за послуги в розмірі 4,1%)

(плата за послуги в розмірі 7,0%)



Іноземні інвестиції у пасивному портфелі з помірним ризиком: 

50%  Vanguard S&P 500 ETF (VOO) / 50%  iShares, 

Казначейські облігації США на 20+ років ETF (TLT)
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Приклад* дешевших витрат на 

послуги фінансових посередників

Сума одноразової інвестиції

$10 000 $50 000 $100 000

Середньорічні загальні 

витрати на фінансові 

послуги (TER)** у відсотках 

до суми активів в управлінні

1,20% 0,31% 0,09%

* Інформацію для обчислень взято з веб-сайту InteractiveBrokers

(www.interactivebrokers.co.uk/).

** Включає річну винагороду за надання послуг з управління та комісійні брокера.
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Основні рекомендації

• Потрібна нова бізнес модель для пенсійних заощаджень; а діяльність 

НПФ згорнути та виплатити кошти учасникам

• Зосередити увагу на впровадженні 2-го рівня

o Нові закони, нормативні акти, вимоги до розкриття інформації

o Нові фінансові інструменти

o Нова практика роботи – автоматичне зарахування, підвищення розміру 

внесків, стимули

o Інвестиційні фонди з диверсифікованим портфелем під різний вік учасників

• Запровадити дешеві ощадні/інвестиційні продукти типу 

накопичувальних індивідуальних пенсійних рахунків в банках

• Сприяти формуванню пенсійних заощаджень:

o Інформація

o Довіра
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