
48

Âåñòíèê Ñàìàðñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà. 2018. № 9 (167)

ÓÄÊ 336:368.914
ÔÈÍÀÍÑÎÂÛÉ ÌÅÕÀÍÈÇÌ

ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎÉ ÄÅßÒÅËÜÍÎÑÒÈ
ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ ÏÅÍÑÈÎÍÍÛÕ ÔÎÍÄÎÂ

© 2018 È.À. Þðüåâà*
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íûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ (äàëåå - ÍÏÔ). Íà îñíîâàíèè îáîáùåíèÿ òåîðåòè÷åñêèõ ïîäõîäîâ
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Îñíîâíûå ïîëîæåíèÿ:
ðàñêðûòî ñîäåðæàíèå ïîíÿòèÿ “ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ”;
óñòàíîâëåíû ýëåìåíòû ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà, ðàññìîòðåíû èõ âçàèìîäåéñòâèå è âëèÿíèå

íà ýôôåêòèâíîñòü èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ;
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Ââåäåíèå
Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â ðåçóëüòàòå ñóùå-

ñòâîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ ôîðì ñîáñòâåííîñòè,
çàêîíîäàòåëüíûõ ïðåîáðàçîâàíèé è ðåîðãà-
íèçàöèè, ïðîâîäèìîé â íåãîñóäàðñòâåííûõ
ïåíñèîííûõ ôîíäàõ, ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ
ïðåòåðïåâàþò èçìåíåíèÿ, ÷òî âûçûâàåò íå-
îáõîäèìîñòü ïðèìåíåíèÿ â äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ
íîâûõ ôèíàíñîâûõ ìåòîäîâ è èíñòðóìåíòîâ.
Ôîðìèðîâàíèå àäåêâàòíîãî ôèíàíñîâîãî ìå-
õàíèçìà, ñîäåðæàíèå è ýëåìåíòû êîòîðîãî
ñîîòâåòñòâóþò îñîáåííîñòÿì èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ, ïðåäñòàâëÿåòñÿ àêòóàëü-
íîé çàäà÷åé, ïîñêîëüêó èìåííî îò ýôôåê-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííûìè ðåñóð-
ñàìè çàâèñÿò ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè äàí-
íûõ ôîíäîâ.

Ìåòîäû
Â ñîâðåìåííîé äåéñòâèòåëüíîñòè ïðè àíà-

ëèçå ñóùíîñòè è ñîäåðæàíèÿ ïîíÿòèÿ “ôè-
íàíñîâûé ìåõàíèçì” íåîáõîäèìî èñïîëüçî-

âàòü èíòåãðèðîâàííûé ïîäõîä íà îñíîâå ïðè-
ìåíåíèÿ ïîëîæåíèé òåîðèè óïðàâëåíèÿ, òåî-
ðèè ôèíàíñîâ è òåîðèè ñèñòåì.

Ïðîàíàëèçèðóåì ïîäõîäû ê ïîíÿòèþ “ôè-
íàíñîâûé ìåõàíèçì”, âñòðå÷àþùèåñÿ â íàó÷-
íîé ëèòåðàòóðå (ñì. òàáëèöó).

Ñóùåñòâóþò ðàçëè÷èÿ â ïîíèìàíèè îïðå-
äåëåíèÿ ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà. Â ïîäõîäå
ýêîíîìèñòîâ È.Ò. Áàëàáàíîâà, Á.À. Ðàéçáåð-
ãà, Ð.Ñ. Ñàéôóëèíà, À.Ä. Øåðåìåò ôèíàíñî-
âûé ìåõàíèçì ïðåäñòàâëÿþò ïÿòü âçàèìîóâÿ-
çàííûõ ýëåìåíòîâ: ôèíàíñîâûå ìåòîäû, ôè-
íàíñîâûå ðû÷àãè, ïðàâîâîå, íîðìàòèâíîå è
èíôîðìàöèîííîå îáåñïå÷åíèå. Ïðè ýòîì
À.Ä. Øåðåìåò è Ð.Ñ. Ñàéôóëèí âêëþ÷àþò â ñî-
ñòàâ ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà ôèíàíñîâûå îò-
íîøåíèÿ, óïðàâëåíèå êîòîðûìè ïðåäïðèÿòèå îñó-
ùåñòâëÿåò ÷åðåç ôèíàíñîâûå ðû÷àãè ñ ïîìî-
ùüþ ôèíàíñîâûõ ìåòîäîâ. È.Ò. Áàëàáàíîâ ïî-
íÿòèå “ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ” íå èñïîëüçóåò.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ òàêèì ïîíèìàíèåì ñèñ-
òåìû óïðàâëåíèÿ ìîæíî âûäåëèòü íåñêîëüêî
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òî÷åê çðåíèÿ íà îáúåêò âîçäåéñòâèÿ ôèíàí-
ñîâîãî ìåõàíèçìà. Ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ â
êà÷åñòâå îáúåêòà âîçäåéñòâèÿ ïðåäñòàâëåíû
â ðàáîòàõ Â.Ì. Ðîäèîíîâà, Ð.Ñ. Ñàéôóëèíà è
À.Ä. Øåðåìåò. À.Þ. Êàçàê, Â.Â. Êîâàëåâ
îáúåêòîì âîçäåéñòâèÿ îïðåäåëÿþò ôèíàíñî-
âûå ðåñóðñû1.

Ïîçèöèè íàçâàííûõ èññëåäîâàòåëåé òðå-
áóþò óòî÷íåíèÿ, ñâÿçàííîãî ñ òåì, ÷òî ôè-
íàíñîâûé ìåõàíèçì è ñóáúåêò óïðàâëåíèÿ
îêàçûâàþò êîëè÷åñòâåííîå âîçäåéñòâèå íà
ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, à êà÷åñòâåííîå - íà
ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ. Îäíè àâòîðû ðàç-
ðàáîòîê ïîëàãàþò, ÷òî ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì

1) Ôèíàíñû / ïîä ðåä. Â.Ì. Ðîäèîíîâîé. Ìîñêâà : Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 1995. Ñ. 12.
2)Øåðåìåò À.Ä., Ñàéôóëèí Ð.Ñ. Ôèíàíñû ïðåäïðèÿòèé : ó÷åá. ïîñîáèå. Ìîñêâà : ÈÍÔÐÀ-Ì, 2009.

Ñ. 24.
3) Êîâàëåâ Â.Â. Ôèíàíñîâûé àíàëèç: ìåòîäû è ïðîöåäóðû. Ìîñêâà : Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2011. Ñ. 50.
4)Áàëàáàíîâ È.Ò. Îñíîâû ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà : ó÷åá. ïîñîáèå. 2-å èçä. äîï. è ïåðåðàá.

Ìîñêâà : Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2002. 528 ñ.
5) Æàðèêîâ Â.Â., Æàðèêîâ Â.Ä. Óïðàâëåíèå ôèíàíñàìè : ó÷åá. ïîñîáèå. Òàìáîâ : Èçä-âî Òàìá. ãîñ.

òåõí. óí-òà, 2007. 80 ñ.
6)Ðàéçáåðã Á.À., Ëîçîâñêèé Ë.Ø., Ñòàðîäóáöåâà Å.Á. Ñîâðåìåííûé ýêîíîìè÷åñêèé ñëîâàðü. 6-å

èçä., ïåðåðàá. è äîï. Ìîñêâà : ÈÍÔÐÀ-Ì, 2017. 512 ñ.
7) Ôèíàíñû : ó÷åáíèê / ïîä ðåä. À.Ã. Ãðÿçíîâîé, Å.Â. Ìàðêèíîé. Ìîñêâà : Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà,

2008. 504ñ.
8) Ìèëÿêîâ Í.Â. Ôèíàíñû : ó÷åáíèê. 2-å èçä. Ìîñêâà : ÈÍÔÐÀ-Ì, 2008. 543 ñ.
9) Ïîäúÿáëîíñêàÿ Ë.Ì. Ôèíàíñû : ó÷åáíèê. Ìîñêâà : Þíèòè-Äàíà, 2012. 407 ñ.

Îïðåäåëåíèÿ ïîíÿòèÿ “ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì”

№ 
п/п Автор Определение 

1 В.М. Родионова Финансовый механизм - это совокупность способов организации финансовых отно-
шений, применяемых обществом в целях обеспечения благоприятных условий для 
экономического и социального развития. Это виды, формы и методы организации 
финансовых отношений, способы количественного определния1) 

2 А.Д. Шеремет, 
Р.С. Сайфулин 

Финансовый механизм предприятия - это система управления финансовыми отно-
шениями предприятия через финансовые рычаги с помощью финансовых методов. 
Элементами финансового механизма являются финансовые отношения как объект 
финансового управления, финансовые рычаги, финансовые методы, правовое обес-
печение и информационно-методическое обеспечение финансового управления2) 

3 В.В. Ковалев Финансовый механизм представляет собой систему организации, планирования  
и использования финансовых ресурсов. В состав финансового механизма входят: 
финансовые инструменты, финансовые приемы и методы, обеспечивающие подсис-
темы (кадровое, правовое, нормативное, информационное, техническое и программ-
ное обеспечение)3) 

4 И.Т. Балабанов Финансовый механизм - система действия финансовых рычагов, выражающихся в орга-
низации, планировании и стимулировании использования финансовых ресурсов4) 

5 В.В. Жариков, 
В.Д. Жариков 

Финансовый механизм - комплекс финансовых форм и методов управления процес-
сом социально-экономического развития общества5) 

6 Б.А. Райзберг,  
Л.Ш. Лозовский, 
Е.Б. Стародубцева 

Финансовый механизм - составная часть хозяйственного механизма, совокупность 
финансовых стимулов, рычагов, инструментов, форм и способов регулирования эко-
номических процессов и отношений6) 

7 А.Г. Грязнова, 
Е.В. Маркина 

Финансовый механизм представляет собой совокупность видов, форм организации 
финансовых отношений, специфических методов формирования и использования 
финансовых ресурсов и способов их количественного определения7) 

8 Н.В. Миляков Финансовый механизм - это система установленных государством форм, видов и 
методов финансовых отношений8) 

9 Л.М. Подъяблонская Финансовый механизм - составная часть хозяйственного механизма, представленная 
совокупностью видов и форм организации финансовых отношений, условий и мето-
дов исчисления, применяемых при формировании финансовых ресурсов, при обра-
зовании и использовании денежных фондов целевого назначения9) 
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ÿâëÿåòñÿ ÷àñòüþ ôèíàíñîâî-êðåäèòíîãî è
öåíîâîãî ìåõàíèçìà, äðóãèå - ÷òî îí ñóùå-
ñòâóåò íàðÿäó ñ êðåäèòíûì è öåíîâûì ìåõà-
íèçìàìè.

Îñòàíîâèìñÿ íà îïðåäåëåíèè, íàèáîëåå
ñîîòâåòñòâóþùåì èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíî-
ñòè ÍÏÔ2, è íåìíîãî äîïîëíèì åãî. Â ðàìêàõ
íàøåãî èññëåäîâàíèÿ ïîä ôèíàíñîâûì ìåõà-
íèçìîì áóäåì ïîíèìàòü ñîâîêóïíîñòü âèäîâ,
ôîðì îðãàíèçàöèè ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé,
ñïåöèôè÷åñêèõ ìåòîäîâ ôîðìèðîâàíèÿ è èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è ñïîñî-
áîâ èõ êîëè÷åñòâåííîãî îïðåäåëåíèÿ â ñîîò-
âåòñòâèè ñ ïîñòàâëåííûìè çàäà÷àìè”.

ÍÏÔ èìåþò ñòàòóñ êîëëåêòèâíîãî èíñòè-
òóöèîíàëüíîãî èíâåñòîðà è ñïîñîáíû àêêóìó-
ëèðîâàòü çíà÷èòåëüíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà
øèðîêèõ ñëîåâ íàñåëåíèÿ ñ ïîñëåäóþùèì
èíâåñòèðîâàíèåì èõ â ðåàëüíûé ñåêòîð ýêî-
íîìèêè3. Ôîðìèðîâàíèå ôèíàíñîâîãî ìåõàíèç-
ìà, êîòîðûé ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé âçàèìîñâÿ-
çàííóþ ñèñòåìó ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé â ïðî-
öåññå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ,
ïîçâîëèò ìèíèìèçèðîâàòü ïîòåðè â êðèçèñíûå
ïåðèîäû è ìàêñèìàëüíî èñïîëüçîâàòü âîçìîæ-
íîñòè ïîëó÷åíèÿ äîõîäà íà ðàñòóùåì ðûíêå.

Îñóùåñòâëåíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè íåãîñóäàðñòâåííûìè ïåíñèîííûìè
ôîíäàìè âêëþ÷àåò â ñåáÿ:

ñèñòåìíûé ïîäõîä ê ðèñê-ìåíåäæìåí-
òó ñ öåëüþ íåäîïóùåíèÿ óáûòêîâ ïðè ðàçìå-
ùåíèè ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ;

ñèñòåìàòèçàöèþ ïîäáîðà íàäåæíûõ è
ëèêâèäíûõ èíñòðóìåíòîâ;

ïðîãíîçèðîâàíèå èçìåíåíèÿ êîíúþíê-
òóðû ðûíêà èíâåñòèöèé;

àêòèâíîå óïðàâëåíèå èíâåñòèöèîííû-
ìè àêòèâàìè, èõ îïòèìèçàöèþ.

Èìåííî èíâåñòèöèîííûé äîõîä ÿâëÿåòñÿ
ðåçóëüòàòîì ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ,
îáåñïå÷èâàþùèì ïðèðîñò ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ äëÿ ñàìîãî ôîíäà è ïðèðàùåíèå ïåí-
ñèîííûõ ñðåäñòâ äëÿ åãî ó÷àñòíèêîâ.

Ñîâðåìåííîå ñîñòîÿíèå èíâåñòèöèîííî-
ãî ïîòåíöèàëà ÍÏÔ õàðàêòåðèçóþò ñëåäóþ-
ùèå ïðîáëåìû: äåôèöèò ôèíàíñîâûõ ðåñóð-
ñîâ, íåñòàáèëüíîñòü ñ òî÷êè çðåíèÿ çàêîíî-
äàòåëüñòâà è íîðìàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, îã-
ðàíè÷åíèÿ äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ
àêòèâîâ. Äëÿ ðåøåíèÿ âûÿâëåííûõ ïðîáëåì
íåîáõîäèìî èçó÷èòü ïîäõîäû ê ôîðìèðîâà-
íèþ ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà èíâåñòèöèîííîé

äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ ñ ó÷åòîì ñïåöèôèêè îñó-
ùåñòâëåíèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ àê-
òèâîâ â Ðîññèè.

Îñîáåííîñòè ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ îïðåäå-
ëÿþòñÿ ñòðóêòóðíûìè ïðåîáðàçîâàíèÿìè â
ïåíñèîííîé ñôåðå Ðîññèè è ïðîÿâëÿþòñÿ â
çàêîíîäàòåëüíûõ è âíóòðåííèõ ïðèíöèïàõ
èíâåñòèðîâàíèÿ, â öåëÿõ è çàäà÷àõ èíâåñòè-
öèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ. Öåëè èíâåñòè-
ðîâàíèÿ îïðåäåëÿþò ôèíàíñîâûå ìåõàíèçìû,
îáúåìû è íàïðàâëåíèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ.

Äëÿ äàëüíåéøåãî èññëåäîâàíèÿ îïðåäå-
ëèì ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ êàê ñèñòåìó, êîòîðàÿ ïî-
ñðåäñòâîì èñïîëüçîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ìåòî-
äîâ è èíñòðóìåíòîâ îñóùåñòâëÿåò ïåðåðàñï-
ðåäåëåíèå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ è â öå-
ëîì íàïðàâëåíà íà îðãàíèçàöèþ ôèíàíñîâûõ
îòíîøåíèé âíóòðè ÍÏÔ è ñ ó÷åðåæäåíèÿìè,
ñïåöèàëèçèðóþùèìèñÿ íà ðàáîòå ïî ïåíñè-
îííîìó îáåñïå÷åíèþ.

Íà ðèñ. 1 ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì èíâåñòèöè-
îííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ ïðåäñòàâëÿþò ïÿòü
âçàèìîñâÿçàííûõ ôèíàíñîâûõ ýëåìåíòîâ: ìå-
òîäû, èíñòðóìåíòû, ðû÷àãè, ðåñóðñû è îáåñ-
ïå÷åíèå.

Ðàññìîòðèì îñîáåííîñòè ïðèìåíåíèÿ
ñòðóêòóðíûõ ýëåìåíòîâ ôèíàíñîâîãî ìåõà-
íèçìà ïðè îñóùåñòâëåíèè èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ.

Ôèíàíñîâûé ìåòîä - ýòî âîçäåéñòâèå
ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé íà äâèæåíèå ôèíàí-
ñîâûõ ðåñóðñîâ è íà èíâåñòèöèîííûé äîõîä
ñ öåëüþ ïðèðàùåíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ.

Ôèíàíñîâûé ðû÷àã - ýòî ñïîñîá äåéñòâèÿ
ôèíàíñîâîãî ìåòîäà (äîõîä, âêëàäû â óñòàâ-
íûé êàïèòàë, ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî äåïîçèòàì,
îáëèãàöèÿì, àðåíäíàÿ ïëàòà, äèâèäåíäû è ò.ï.).

Ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû - ýòî ñîâîêóï-
íîñòü ìåòîäîâ, ïðèíöèïîâ, ïðèåìîâ, êîòîðûå
ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû äëÿ ðåøåíèÿ ïî-
ñòàâëåííûõ çàäà÷ (èíâåñòèöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ,
äåïîçèòíûé äîãîâîð è ò.ï.).

Ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ñîñòîÿò èç ïåíñè-
îííûõ ðåçåðâîâ, ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, èíâå-
ñòèöèîííîãî äîõîäà.

Îáåñïå÷åíèå ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèíàíñî-
âîãî ìåõàíèçìà ïîäðàçäåëÿåòñÿ íà ïðàâîâîå
(ïîñòàíîâëåíèÿ, çàêîíîäàòåëüíûå àêòû, ïèñü-
ìà è äð.), íîðìàòèâíîå (èíñòðóêöèè, íîðìàòè-
âû, ìåòîäè÷åñêèå óêàçàíèÿ è ò.ï.) è èíôîðìà-
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öèîííî-ìåòîäè÷åñêîå (ýêîíîìè÷åñêàÿ, êîììåð-
÷åñêàÿ, ôèíàíñîâàÿ è ïðî÷àÿ èíôîðìàöèÿ).

Ðåçóëüòàòû
Îñíîâíûå öåëè ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà

èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ - àêêó-
ìóëèðîâàíèå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ è
îïòèìèçàöèÿ èõ ñòðóêòóðû äëÿ îáåñïå÷åíèÿ
ýôôåêòèâíûõ ðåçóëüòàòîâ èíâåñòèðîâàíèÿ â
ñîîòâåòñòâèè ñ èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèåé è
äåéñòâóþùèì çàêîíîäàòåëüñòâîì. Èñõîäÿ èç
öåëåé, âûäåëèì îñíîâíûå ôóíêöèîíàëüíûå
ýëåìåíòû ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà óïðàâëå-
íèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ:

ôèíàíñîâîå ïëàíèðîâàíèå è ðàñïðåäå-
ëåíèå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ (èíâåñòèöè-
îííàÿ ñòðàòåãèÿ, ôèíàíñîâûé ïëàí è ò.ï.);

ôèíàíñîâûé ó÷åò è êîíòðîëü äâèæå-
íèÿ èíâåñòèöèîííûõ ïîòîêîâ (ïîêàçàòåëè,
íîðìàòèâû è ëèìèòû);

ôèíàíñîâûé àíàëèç èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè (ðû÷àãè è ñòèìóëû);

ïåðåðàñïðåäåëåíèå èíâåñòèöèîííûõ ðå-
ñóðñîâ (âûáîð îáúåìà ðàçìåùåíèÿ, à òàêæå èí-
ñòðóìåíòîâ è îáúåêòîâ äëÿ îïòèìèçàöèè ôèíàí-
ñîâûõ àêòèâîâ ñ ó÷åòîì ðèñê-îðèåíòèðîâàííîãî
ïîäõîäà è èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ÍÏÔ).

Íà ðèñ. 2 ïðåäñòàâëåíû ôóíêöèîíàëüíûå
ýëåìåíòû ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà èíâåñòè-
öèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ.

Ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ äîëæåí ñòðîèòüñÿ íà îñ-
íîâå îïðåäåëåííûõ ïðèíöèïîâ, â ÷èñëî êî-
òîðûõ âõîäÿò:

 

 
 

Обеспечение 

правовое, нормативное, 
 информационно-

методическое 

Финансовые методы 

финансовое планирование, 
финансовый анализ, фи-

нансовый учет, финансовый 
контроль, финансовое регу-

лирование и др. 

Финансовые рычаги 

доход (дивиденды, купоны, 
проценты и т.п.), достаточ-
ность собственных средств, 

поступление пенсионных 
взносов, финансовые огра-

ничения 

Финансовые инструменты 

инвестиционные деклара-
ции, инвестиционная стра-
тегия, политика управления 
рисками, финансовый план, 

депозитный договор 

Финансовые ресурсы 

пенсионные резервы, собст-
венные средства, инвести-

ционный доход 

Финансовый механизм 
инвестиционной  

деятельности НПФ 

 
 

Планирование  
инвестиционной деятельности  

и распределение  
инвестиционных ресурсов 

Финансовый учет  
и контроль движения  

инвестиционных ресурсов 

Оптимизация основных направлений  
инвестиционной деятельности 

Финансовый анализ  
инвестиционной  

деятельности 

 
Финансовый  

механизм 
инвестиционной 

деятельности НПФ 

Ðèñ. 1. Ñòðóêòóðà ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ

Ðèñ. 2. Ôóíêöèîíàëüíûå ýëåìåíòû ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ
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1) ïîâûøåíèå ñèñòåìíîñòè óïðàâëåí÷åñ-
êèõ èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé è ïðîçðà÷íîñ-
òè áèçíåñ-ïðîöåññîâ ÍÏÔ;

2) ìèíèìèçàöèÿ çàòðàò ïî ïðèâëå÷åíèþ
èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ èç ðàçëè÷íûõ èñ-
òî÷íèêîâ è ìàêñèìèçàöèÿ ñóììû èíâåñòèöè-
îííîãî äîõîäà;

3) îïòèìèçàöèÿ ñîñòàâà è ñòðóêòóðû èí-
âåñòèöèîííûõ àêòèâîâ äëÿ ïîâûøåíèÿ äîõî-
äà îò ðàçìåùåíèÿ ïåíñèîííûõ àêòèâîâ;

4) ïîääåðæàíèå ðèñêîâ íà îïðåäåëåííîì
ÍÏÔ óðîâíå, îáåñïå÷èâàþùåì óñòîé÷èâîå åãî
ôóíêöèîíèðîâàíèå è ðàçâèòèå;

5) äîñòèæåíèå ýôôåêòèâíîãî èíâåñòèðî-
âàíèÿ ïåíñèîííûõ ðåñóðñîâ;

6) íåïðåðûâíîñòü äåÿòåëüíîñòè ÍÏÔ ïî
èíâåñòèðîâàíèþ ïåíñèîííûõ àêòèâîâ.

Îòìåòèì, ÷òî ôîðìèðîâàíèå ôèíàíñîâî-
ãî ìåõàíèçìà íà îñíîâå óêàçàííûõ ïðèíöè-
ïîâ îáåñïå÷èâàåò áîëåå ýôôåêòèâíîå èñïîëü-
çîâàíèå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ ÍÏÔ â
Ðîññèè. Ïðîâåäåííàÿ â äàííîì èññëåäîâà-
íèè äåòàëèçàöèÿ ñîñòàâà ôèíàíñîâîãî ìåõà-
íèçìà ñ ó÷åòîì îñîáåííîñòåé íåãîñóäàðñòâåí-
íîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ïîçâîëèò ïðè-
ìåíèòü äàííûé ìåõàíèçì â ïðîöåññå èíâåñ-
òèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ ÍÏÔ äëÿ
ïîâûøåíèÿ äîõîäíîñòè îò ðàçìåùåíèÿ àêòè-
âîâ ïðè çàäàííîì óðîâíå ðèñêà.

Îáñóæäåíèå
Ðåàëèçàöèÿ ðàçðàáîòàííûõ â ñòàòüå ìå-

òîäè÷åñêèõ è ïðàêòè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèé
ïîçâîëèò ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü èíâåñòè-
öèîííîé äåÿòåëüíîñòè íåãîñóäàðñòâåííûõ
ïåíñèîííûõ ôîíäîâ. Àêòóàëüíûìè ïðåäñòàâ-

ëÿþòñÿ äàëüíåéøèå òåîðåòè÷åñêèå è ïðàêòè-
÷åñêèå ðàçðàáîòêè â îáëàñòè ñîâåðøåíñòâî-
âàíèÿ ïðåäñòàâëåííîãî ôèíàíñîâîãî ìåõà-
íèçìà â óñëîâèÿõ ñòðóêòóðíûõ ïðåîáðàçîâà-
íèé â ñôåðå ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ.

Çàêëþ÷åíèå
Ïðîâåäåííàÿ â äàííîì èññëåäîâàíèè äå-

òàëèçàöèÿ ñîñòàâà è ñòðóêòóðû ôèíàíñîâîãî
ìåõàíèçìà èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè
ÍÏÔ â Ðîññèè ïîçâîëèëà âûäåëèòü ôóíêöè-
îíàëüíûå ýëåìåíòû, õàðàêòåðíûå åãî ñîâðå-
ìåííîìó ñîñòîÿíèþ: ôèíàíñîâîå ïëàíèðîâà-
íèå è ðàñïðåäåëåíèå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóð-
ñîâ; ôèíàíñîâûé ó÷åò è êîíòðîëü äâèæåíèÿ
èíâåñòèöèîííûõ ïîòîêîâ; ôèíàíñîâûé àíà-
ëèç èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè; ïåðåðàñ-
ïðåäåëåíèå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ. Èñ-
ïîëüçîâàíèå ïðåäëîæåííûõ ýëåìåíòîâ â èí-
âåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïîçâîëèò îáåñ-
ïå÷èòü ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü ÍÏÔ è îï-
òèìàëüíûé óðîâåíü äîõîäíîñòè ïðè èíâåñòè-
ðîâàíèè ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ ðåçåðâîâ.
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FINANCIAL MECHANISM OF INVESTMENT ACTIVITY
OF NON-GOVERNMENT PENSION FUNDS
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Implementation of non-state pension provision in Russia can be determined by one of the most
significant financial mechanisms for attracting long-term financial resources to the economy. In the
conditions of an unstable financial market, as well as constant reform of the institutions of non-
state pension provision, the formation of the financial mechanism of investment activity of non-
state pension funds is particularly relevant. Based on generalization of theoretical approaches, the
essence of the financial mechanism of investment activity of non-state pension funds is defined. It
consists in managing investment activity using financial methods, tools and leverage in accordance
with the investment strategy and current legislation to ensure profitability from the allocation of
financial resources. The content and composition of the financial mechanism of investment activity
of non-state pension funds are revealed, and directions for improvement are established.

Keywords: financial relations, non-state pension funds, financial mechanism, financial instruments,
investment resources.
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the content of the concept “financial mechanism of investment activity in non-state pension

funds” is disclosed;
the elements of the financial mechanism are established, their interaction and the impact on the

efficiency of investment activity of non-state pension funds are considered;
the recommendations for improving the specified financial mechanism in modern conditions are

given.
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