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	До конца года 38 млн. работающих российских граждан должны решить, кому доверить управление накопительной частью своей будущей пенсии - государственной управляющей компании (УК), созданной Внешэкономбанком (ВЭБ), или частным УК. Как оценивать потенциальных управляющих? Этот вопрос мы адресовали генеральному директору Негосударственного пенсионного фонда Сберегательного банка Галине Морозовой. 
-Галина Владимировна, как "простому" гражданину, не являющемуся профессиональным финансистом, сориентироваться в выборе?
-На данном этапе пенсионной реформы особого выбора у граждан нет, поскольку нет возможности вывести средства накопительной части пенсии из государственного Пенсионного фонда России (ПФР). Будут ли эти деньги переданы в управление государственной УК, или частным компаниям, все равно они останутся в рамках бюджета ПФР. Из предложенных на выбор 55 частных УК примерно 10, что называется, на слуху, а остальные известны очень узкому кругу специалистов. И для людей, не являющихся профессионалами рынка ценных бумаг и денежно-кредитной сферы осмысленный выбор УК - практически неразрешимая проблема. 
В действительности предлагаемые правила игры еще жестче. Выбирать-то предстоит не УК, а инвестиционный портфель. Допустим, некая условная УК предлагает такую его структуру: 10% активов будет размещено в госбумаги, 40% - в российские акции, 30% - в корпоративные облигации, 20% - на депозиты. А ее конкурент намеревается размещать средства в другой пропорции - 20%, 30%, 40% и 10% соответственно. Рядовому гражданину, по сути, предстоит оценить перспективы каждого из этих сегментов, да еще и спрогнозировать их поведение на следующий год. Причем, это только в 2003 году сроки принятия решения для граждан сдвинуты до конца декабря. А в нормальном, не авральном режиме выбор предстоит делать с июля по октябрь: то есть, в середине текущего года прогнозировать развитие рынков в предстоящем году. Думаю, специалистов такого уровня среди тех 38 млн граждан, которые могут распоряжаться накопительной частью своей пенсии, не так много. 
Не в пользу граждан и закрепленный законом "незыблемый" характер инвестиционной декларации. Что бы ни случилось на рынке, компания, заключившая договор с ПФР, весь период обязана придерживаться утвержденной инвестиционной стратегии. Даже если рынок акций начнет "заваливаться", как это было в 1998 году, и специалистам УК станет предельно ясно, что с этого сегмента надо уходить, компания не сможет в одностороннем порядке изменить условия договора. Она будет обязана продолжать размещать наши будущие пенсии в безнадежные активы. На мой взгляд, экономическая ситуация сейчас более чем благоприятна и повторение 1998 нам не грозит. И тем не менее полуторагодовой лаг между датой принятия инвестиционного решения и временем его реализации представляется слишком большим.
И потом, в 2004 году ПФР передаст пенсионные средства уполномоченным 55 компаниям только в марте. Квартал они пропустят, а то и начало второго. Нельзя говорить о полноценном управлении средствами, если теряется целый квартал, пусть даже он и окажется для рынка "провальным". Управление активами подразумевает период не менее года. Все, что короче этого срока, относится к разряду спекуляции: вложил-продал.

-В предложенной схеме управления накопительной частью пенсии предусматривается и участие страховых компаний. Какова их роль?
-Традиционная - страхование ответственности УК перед ПФР. Насколько мне известно, на сегодняшний день (конец октября - ВЕСТИ) ни у одной страховой компании такой специальной лицензии нет. Будем надеяться, что к марту, когда ПФР отдаст деньги УК, те уже будут иметь договоры страхования. В противном случае компании не будут иметь право размещать средства, которые им передаст ПФР. Деньги эти не пропадут, не потеряются: они вернутся в Пенсионный фонд. Но гражданин, написавший заявление о переводе своих средств в не застраховавшуюся УК, узнает об этом только через год.

-Создается впечатление, что правительство задалось целью скомпрометировать управляющие компании, перекрыть им доступ к пенсионным средствам. А заодно и граждан лишить права выбора 
распоряжаться накопительной частью пенсии.
-Не берусь утверждать это. Но буквально недавно была озвучена еще одна дискриминационная по отношению к УК идея. В соответствии с действующим законом, любой гражданин может хоть каждый год переводить свои пенсионные накопления из одной структуры в другую. А буквально на днях было предложено налагать ограничения на свободу выбора людей, которым до пенсии остается пять лет. Определенная логика в этом есть. На Западе, где институт пенсионных накоплений действует давно, средства людей предпенсионного возраста стараются свести в более консервативный портфель: когда окончание трудоспособного периода близко, нет времени "отработать" возможные потери от более рисковых вложений. Российская версия подобной заботы, похоже, будет выглядеть следующим образом (повторю, конкретные документы пока не приняты): средства граждан предпенсионного возраста изымать из частных УК и передавать в государственную управляющую компанию (ВЭБ). Ситуация для УК складывается не лучшим образом. Поскольку наше уважаемое государство не потратило ни копейки на разъяснение народу, что делать с накопительной частью пенсии, управляющим компаниям для привлечения клиентов предстоит вложить достаточно большие деньги в просветительские мероприятия. Через три-четыре года они только-только начнут окупать свои затраты, а у них возьмут да и заберут кусок активов (первые выплаты накопительной части пенсий намечены на 2012 год, следовательно конфискационные мероприятия для блага граждан предпенсионного возраста начнутся в 2007 г.). 
Вопрос даже не в бизнес-этике и не в оценке кандидатуры ВЭБ как управляющего. Проблема в том, что все эти средства в итоге будут размещены в госбумаги и пролежат там 24 года (5 лет последних перед выходом гражданина на пенсию, плюс еще 19 -в течение прогнозируемой продолжительности жизни после выхода на пенсию). Так ведь и обвалить рынок госбумаг можно! 

-О каких суммах идет речь?
-Взносы в ПФР за прошлый год составили 38 млрд. руб. На эту сумму было получено дохода порядка 1,5 млрд. руб. инвестиционного дохода. Можно предположить, что и в этом году в Пенсионный фонд поступит не меньше средств. Это уже 80 млрд. руб. По прогнозам, объем взносов в ПФР будет ежегодно прирастать не менее чем на 40-50 млрд. рублей.

-Кроме всего прочего, получается, что с того момента, когда человек достигает зрелого возраста, его средства перестают работать: уровень доходности по госбумагам сейчас отрицательный по отношению к инфляции.
-Правительство обещает разработать механизм индексации этих сбережений. Но конкретная схема пока не предложена.

-Вырисовывается какая-то дискриминационная по отношению к людям старшего возраста политика. Вот, например, вполне трудоспособных сейчас мужчин, родившихся ранее 1953 г., и женщин (ранее 1957 г.) к участию в этом этапе пенсионной реформы вообще не допустили.
-Эти возрастные ограничения продиктованы так называемым принципом солидарности поколений и демографической ситуацией. Если часть пенсионных взносов людей этого поколения зачислять на накопительный счет, нечем будет платить нынешним пенсионерам.

-А чем продиктована дата отсчета пенсионных накоплений - 2002 год? Ведь персонифицированный учет этих средств был введен еще в 1997 году. 

-Не знаю. Другого объяснения, кроме как "прощаю, кому был должен", у меня нет. Кроме того, в тех информационных извещениях из Пенсионного фонда России, которые большинство из нас получили, не отражен, хотя должен бы, и "привесок" от инвестиционного дохода, полученного Пенсионным фондом в 2002 году. Напомню, это 1,5 млрд. руб. Между гражданами этот доход не поделили.
Но, если отбросить соображения социальной справедливости, то особенных убытков мы не понесли. На первом этапе действия реформы доля накопительной части пенсии в общей структуре пенсионных выплат будет незначительна , а общий уровень пенсии составлять не более 20% заработка. А у людей с уровнем зарплаты, выше средней по стране, около 7%. Ощутимым материальным довеском эта часть пенсии станет лет через 20-25.
Западные специалисты давно подсчитали, что для достойной жизни на склоне лет уровень доходов пенсионера должен составлять не менее 60% его зарплаты. А потому те россияне, что желают и после выхода на пенсию не испытывать унизительных материальных проблем, должны заботиться о себе сами. С 2004 года наступит новый этап пенсионной реформы: накопительную часть пенсии можно будет передавать в негосударственные пенсионные фонды (НПФ). Мое мнение, как представителя одного из них, может показаться пристрастным. Но, на мой взгляд, система НПФ - это наиболее оптимальный и выгодный способ пенсионных сбережений. Во-первых, это диверсификация рисков: базовая и страховая части пенсии все равно будут находиться в государственном Пенсионном фонде России . И есть экономический смысл хотя бы одну часть пенсии - накопительную - разместить в другом месте. Во-вторых, средствами, переданными в НПФ, также управляют УК. Но при этом договоры между компанией и фондом предусматривают оперативную, в зависимости от ситуации на рынке, корректировку инвестиционной стратегии. К тому же, объем вознаграждения УК напрямую связан с суммой дохода, которые они заработали для пенсионеров. Кроме того, НПФ вправе поручить управление средствами нескольким компаниям. И если одна "просядет", другие "вырулят". Тоже диверсификация рисков. Наконец, у НПФ иные, более выгодные условия начисления пенсий. В общем, будущий пенсионер может выбирать и сравнивать условия.
А на том этапе реформы, который запускается сейчас, выбора у граждан практически нет. Поскольку средства будут по-прежнему находиться в Пенсионном фонде России, разница между государственной управляющей компанией и частными УК представляется разницей между двумя карманами одного пиджака.


