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Професійним та науковим середови-
щем світу визнається нагальна необхід-
ність реформування солідарних пенсій-
них систем та їх доповнення національ-
ними системами накопичувального пен-
сійного страхування – як обов’язкового,
так і добровільного. Останні,  у свою
чергу,  зазвичай функціонують на ринко-
вих засадах, пропонуючи майбутнім пен-
сіонерам скористатися певними послуга-
ми з накопичувального пенсійного стра-
хування.

Актуальність формування сучасних
ринків пенсійних послуг  пов’язана, у
першу чергу, з тим, що розподільча пен-
сійна система не витримує негативного
впливу демографічних чинників, а саме
старіння населення світу [1]. У великій
кількості країн з розвиненою та перехід-
ною економікою відбувається уповіль-
нення зростання чисельності працездат-
ного населення, або його скорочення,
що формує тенденцію до різкого збіль-
шення частки недієздатних членів сус-
пільства та інвалідів, тобто до зростання
кількості пенсіонерів. «Старіючі» держа-
ви можуть виявитися не в змозі виплачу-
вати своїм літнім громадянам пенсії та
забезпечувати їх медичною і соціальною
допомогою. 

У той же час, державне накопичуваль-
не пенсійне страхування також не в змозі
вирішити проблему пенсійного забезпе-
чення громадян. Макроекономічна

ситуація в світі лише  загострює дану
проблему: Світова фінансова криза 2008-
2010 рр. і економічна рецесія протягом
2011-2013 рр. значно посилили ризики
для стабільності державних пенсійних
систем світу [2].  

Українська пенсійна система не є
виключенням. Ураховуючи, що на сьо-
годні на кожного з 14 млн. офіційно пра-
цюючих українців приходиться по одно-
му пенсіонеру, тенденцію до зниження
народжуваності та скорочення населен-
ня працездатного віку [3], а також реаль-
ні  ризики загрози банкрутства Держав-
ного Пенсійного фонду України [4],
вивчення досвіду реформування пенсій-
них систем розвинених держав саме на
добровільних засадах, шляхом форму-
вання ринків пенсійних послуг, є  дуже
актуальним.

Аналіз останніх досліджень та
публікацій

Проблематиці реформування пенсій-
них систем на ринкових засадах та роз-
виткові ринків послуг добровільного
пенсійного страхування присвячена
значна кількість публікацій. Зокрема,
варто виділити останні, найбільш акту-
альні дослідження за цим напрямком,
серед яких – роботи І. Приймака [5], С.
Брагіна [6], С. Лондара [7], Л. Альошиної
[8], С. Науменкової  [9], Л. Малишко та Р.
Пукала [10] та інших. Згадані наукові
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дослідження концентрують увагу, пере-
важно, на теоретичних засадах та при-
нципах реформування сучасних пенсій-
них систем. 

Натомість актуальні емпіричні дані,
що свідчать про рівень розвитку ринків
накопичувального пенсійного забезпе-
чення, як правило, містяться у публікаці-
ях бізнес-спрямування, а також в офіцій-
них звітах державних структур та неза-
лежних аналітичних агенцій, що вивча-
ють проблеми пенсійного забезпечення.
Основні  показники розвитку ринків
пенсійних послуг містяться, зокрема,  у
річних звітах «OECD PENSIONS
OUTLOOK» що дозволяє аналізувати
ситуацію  в окремих країнах ОЕСР у
2011-13 рр. (рис.1.) [11]. 

В офіційних звітах підкреслюється,
що навіть за сумісного функціонування
публічних (державних) та  недержавних
пенсійних фондів, а також за наявності
обов’язкової та добровільної компонент
системи недержавного пенсійного забез-
печення (НПЗ), спостерігається тенден-
ція збільшення чисельності населення,
яка довірила управління своїми пенсій-

ними заощадженнями недержавному
сектору на добровільних засадах. Такою є
ситуація у США, Канаді, країнах Скан-
динавії, Германії, Польщі, Ірландії  та в
інших державах.

Окрім згаданих аналітичних звітів, у
даний час кожна країна - член ОЕСР
представляє спеціальні національні стра-
тегічні доповіді з розвитку своїх пенсій-
них ринків, які передбачається викорис-
товувати в якості основи для підготовки
рекомендацій для всього світового спів-
товариства. Огляд цих доповідей свід-
чить, що найбільш популярним інститу-
том з акумулювання приватних пенсій-
них накопичень у більшості європей-
ських країн є саме недержавні,  або при-
ватні пенсійні фонди  - НПФ  (рис. 2.)
[12]. Вони надають пенсійні послуги
населенню  поряд з банками та компа-
ніями зі страхування життя.

Якщо розглядати сектор добровільних
приватних пенсійних накопичень у краї-
нах ОЕСР у 2011-13 р., включаючи пен-
сійні накопичення, здійснені як безпосе-
редньо фізичними особами – майбутні-
ми пенсіонерами, так і їх роботодавцями,

Рис.1. Рівень охоплення населення працездатного віку послугами добровільного
пенсійного забезпечення у країнах ОЕСР, 2012 р.
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то із загальної суми у 29,5 млрд. дол.
США, які залучив цей сектор, 68,4% при-
падало саме на недержавні пенсійні
фонди [11]. 

Нові підходи до вдосконалення пен-
сійного забезпечення в країнах ОЕСР,
серед яких превалюючим є саме розвиток
недержавних пенсійних фондів як інсти-
тутів конкурентного ринку пенсійних
послуг, заслуговують, на нашу думку,
особливої уваги українських дослідників.

Ураховуючи, що в Україні вже сформо-
вано третій рівень пенсійної системи, а
саме систему НПЗ і створено базові орга-
нізаційно-правові передумови для фун-
кціонування ринку пенсійних послуг
узагалі та НПФ зокрема [13], стає цілком
можливим самостійний розвиток секто-
ру НПФ як окремої складової ринку
фінансових послуг. Такий підхід передба-

чає функціонування сектору НПФ на
суто  конкурентних засадах, з орієнтаці-
єю на задоволення потреб майбутніх
пенсіонерів щодо забезпечення гідного
рівня життя у похилому віці, а також з
використанням цільових важелів дер-
жавної підтримки.

На жаль, у відкритому доступі відсутні
наукові публікації, що присвячені саме
аналізу актуальних напрямків формуван-
ня ринку пенсійних послуг та тенденцій
ринкового розвитку НПФ у зарубіжних
країнах. Відтак, метою даного досліджен-
ня є аналіз сучасного досвіду зарубіжних
країн щодо розвитку сектору недержав-
ного пенсійного забезпечення, зокрема,
недержавних пенсійних фондів (НПФ),
як самостійного сектору ринку пенсій-
них послуг

Рис.2. Сектори ринку добровільного пенсійного страхування у країнах ОЕСР 
за обсягами акумульованих коштів, 2012 р.
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Розвиток ринку пенсійних послуг
недержавних пенсійних фондів

Виклад основного матеріалу

Систематизація результатів, викладе-
них у згаданих дослідженнях, доводить,
що реформування пенсійної системи,
може проходити за такими основними
напрямками:
1) модернізація існуючої розподільної

пенсійної системи без введення нако-
пичувальних схем. Така модель
реформування пенсійної системи
часто призводить до соціального
невдоволення, оскільки пов'язане або
з збільшенням пенсійного віку, або з

відмовою від пільгових пенсій, або із
збільшенням внесків у пенсійні
фонди [14];

2) поступовий перехід до накопичуваль-
них схем, що функціонують на ринко-
вих засадах, і обмеження при цьому
розподільної компоненти. Цей варі-
ант був введений в переважній біль-
шості як розвинених країн, так і тих,
що розвиваються [15].

Ураховуючи зростання популярності
НПФ, останні пенсійні реформи стали
спробами по-новому розподілити зав-
дання державного і приватного секторів
у системі накопичувального пенсійного
страхування, при цьому можна виділити
ключові передумови ефективного  ста-

Рис. 3. Передумови  ефективного розвитку ринку  пенсійних  послуг 
за участі НПФ: зарубіжний досвід (авторська розробка)
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новлення ринку пенсійних послуг і, зок-
рема, сектору НПФ (рис. 3, складено
автором).
Як видно з наведеного рисунку, до основ-

них передумов розвитку ринку НПФ
можна віднести наступні:

1) у пенсійній політиці згаданих країн
спостерігається посилення ролі ком-
бінованих систем, що активно вико-
ристовують НПФ як 3-й рівень націо-
нальної пенсійної системи. Із 30 країн
ОЕСР розподільна система діє в 25
країнах, обов’язкова (державна) нако-
пичувальна – в 11 країнах, добровіль-
на накопичувальна система відіграє
значну роль вже у 10 країнах [11];   

2) зростання ролі НПФ в усіх країнах
відбувається поступово: окремі еле-
менти переходу, а також джерела його
фінансування у кожній країні мають
специфічні особливості;

3) впровадження реформ, в основі яких є
зростання ролі НПФ, що акумулюють
гроші вкладників на добровільних
засадах, зазвичай починається за
наявності певних умов [12], а саме: 
u економічного зростання та підви-

щення заробітної плати,
u в умовах кризи та стагнації держав-

ні органи реалізують підтримуючу
політику, що дозволяє громадянам
тимчасово скоротити внески до
накопичувальної системи НПФ,
або надає тимчасовий / достроко-
вий доступ громадян до власних
пенсійних накопичень. 

Така політика може втілюватися у
формі дозволу роботодавцям тимчасово
припиняти робити внески на індивіду-
альні пенсійні рахунки працівників на
паритетній основі (США), відкладання
раніше схваленого збільшення ставок
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внесків (Румунія), загального зниження
ставок внесків (Литва, Естонія) і т.п. Це
збільшує доходи громадян у кризовий
період, але в майбутньому може загрожу-
вати достатності пенсійного доходу [16]; 
4) відбувається зміна пруденційних норм

і практики їх застосування, поліпшен-
ня корпоративного управління та
ризик-менеджменту в секторі НПФ.
Відбувається посилення контролю за
діяльністю недержавних пенсійних
фондів і обмеження зайвої ризикова-
ної поведінки. У цій сфері держава
переслідує щодо НПФ практично ті ж
цілі, що і регулювання банківської
системи - підвищити стійкість систе-
ми. Проте, у посткризовий період зус-
трічаються і менш ефективні різнови-
ди регулювання, як, наприклад прак-
тика обмеження напрямів інвестицій,
покликана переорієнтувати інвестиції
НПФ у національні державні папери
(Угорщина, Словаччина) [11];

5) впроваджуються нові механізми регу-
лювання винагороди та витрат компа-
ній –  керуючих активами НПФ.
Великий розмір комісійних за управ-
ління активами знижує інвестиційний
дохід пенсійних планів, але, як пока-
зала криза, аж ніяк не гарантує якість
інвестицій. Після кризи низка країн
(Польща, Мексика) ввели законодавчі
обмеження на комісійні, які керуюча
компанія може отримати за управлін-
ня пенсійними активами [12]. Вільна
конкуренція між керуючими компа-
ніями часто призводить до непропор-
ційних витрат, спрямованих на пере-
манювання вигідних клієнтів у конку-
рентів. Тому в деяких країнах введені
штрафи на занадто часту зміну клієн-
тів керуючою компанією, що покли-
кані зробити переманювання менш
вигідним;

6) заохочується перехід вкладників НПФ

від планів з фіксованими виплатами
до планів з фіксованим внесками.
Частка останніх в загальних пасивах
пенсійних фондів світу зросла з 2005
до 2011 року з 40% до 44% [10]. 

Раніше добровільні накопичувальні
системи були переважно системами з
фіксованими виплатами. Причому,
поширеною практикою було те, що
подібні схеми пропонували компанії
своїм працівникам у якості додаткових
пенсій. Недоліком таких систем були
значні фінансові ризики компаній (пен-
сійні накопичення працівників виявля-
лися уразливими в разі банкрутства ком-
паній). 

В останні роки у більшості країн три-
ває перехід від систем з фіксованими
виплатами до систем з фіксованими
внесками [17]. Це знижує фінансові
ризики компаній, частково переносячи
їх на працівника. Але, з іншого боку, в
таких системах пенсійні накопичення
працівників не залежать від фінансового
стану компаній, в яких вони працюють.
У разі функціонування приватних нако-
пичувальних систем працівник може
стикатися з ризиком вибору фінансово
нестійкої компанії, а також з необхідніс-
тю нести значні операційні витрати.
Плани з визначеним внеском переклада-
ють фінансові ризики зміни вартості
накопичених активів з пенсійної системи
на пенсіонера. Однак, у той же час, такі
плани - більш передбачувані. Корпора-
тивні пенсійні плани також переорієнто-
вуються з використання встановлених
виплат на встановлені внески;
7) масштабні реформи чи окремі заходи

зі сприяння розвитку сектору НПФ
обов’язково супроводжуються актив-
ними інформаційно-рекламними
заходами з популяризації їх послуг, що
здійснюються за ініціатив та фінансу-
вання держави (додатково - наддер-
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жавних інституцій) та можуть включа-
тися до складу національних просвіт-
ницьких програм з підвищення
фінансової обізнаності населення.
Впровадження таких  кампаній, що
дістали назву NPCC (англ. National
Pensions Communication Campaigns)
[18], спрямоване на підвищення обіз-
наності та зацікавленості населення
щодо послуг системи НПЗ, чи, інши-
ми словами, на формування достат-
нього рівня пенсійної свідомості насе-
лення. Це відбувається за активної
участі представників сектору – НПФ
та керуючих компаній і базується,
переважно, на застосуванні підходів і
інструментів сучасного маркетингу та
теорії поведінкових фінансів.  

Про ефективність застосування  NPCC
свідчать, зокрема, результати офіційних
звітів Міжнародної мережі з фінансової
освіти (INFE) та дослідження сучасних
європейських авторів - Дж. Кларка
(досвід Ірландії) [19], А. Члон  (досвід
Польщі) [20], Г. Датц, К. Дансци (досвід
Угорщини) [21], А. Аткінсон та колекти-
ву дослідників (порівняння досвіду країн
ЄС у впровадженні NPCC) [18] тощо. У
дослідженнях вітчизняних експертів.
зокрема, Л.Якимової,  також надане кіль-
кісне обґрунтування актуальності саме
проведення інформаційно-просвітниць-
ких заходів та комунікаційних кампаній
щодо популяризації послуг НПФ [22.] На
нашу думку, досвід інших країн щодо
проведення заходів з формування чи під-
вищення рівня пенсійної свідомості
населення заслуговує підвищеної уваги.
Впровадження згаданих інформаційно-
рекламних та просвітницьких комуніка-
ційних кампаній можна вважати необхід-
ним цільовим інструментом для форму-
вання попиту на послуги НПФ.

Висновки та перспективи
подальших досліджень

Обґрунтування доцільності застосу-
вання європейського досвіду щодо впро-
вадження пенсійних реформ, популяри-
зації та подальшого розвитку сектору
НП, є стратегічним напрямком розвитку
вітчизняного ринку накопичувального
пенсійного страхування та національної
пенсійної системи в цілому. Зокрема,
проблемам адаптації та успішної імпле-
ментації досвіду європейських країн у
вітчизняному секторі НПЗ будуть при-
свячені наступні дослідження автора. 
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