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ñáåðåæåíèÿ. 

 

Íåîáõîäèìîñòü ïåðåíàñòðîéêè ñèñòåì ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ñåãîäíÿ îò-

íîñèòñÿ ê ÷èñëó êëþ÷åâûõ ïðîáëåì ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè â ðàç-

âèòûõ ñòðàíàõ. Â ðàìêàõ ñóùåñòâóþùèõ ïîäõîäîâ ñîõðàíåíèå ïðèâû÷íîãî äëÿ 

«çîëîòîãî ìèëëèàðäà» âûñîêîãî óðîâíÿ ïåíñèé ñòàíîâèòñÿ âñ¸ áîëåå çàòðóäíè-

òåëüíûì. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîâñåìåñòíîå èçìåíåíèå ñî-

îòíîøåíèÿ ÷èñëà ðàáîòàþùèõ è ïåíñèîíåðîâ, à òàêæå óâåëè÷åíèå ñðîêîâ äî-

æèòèÿ îêàçûâàþò ñåðü¸çíîå äàâëåíèå íà ñîëèäàðíûé êîìïîíåíò ïåíñèîííûõ 

ñèñòåì. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïîñëåäñòâèÿ ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà 

2008–2009 ãã. íåãàòèâíî ïîâëèÿëè íà âîçìîæíîñòè ïðàâèòåëüñòâ âîñïîëíÿòü 

äåôèöèòû ãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ çà ñ÷¸ò áþäæåòíûõ âëèâàíèé. 

Ïðè ýòîì ïîâûøåíèå ïåíñèîííûõ îò÷èñëåíèé è íàëîãîâ âûãëÿäèò êðàéíå íå-

æåëàòåëüíûì, òàê êàê ìîæåò óäàðèòü ïî ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó òàì, ãäå îí 

åñòü, èëè óñóãóáèòü ðåöåññèþ òàì, ãäå î ðîñòå ïîêà ãîâîðèòü íå ïðèõîäèòñÿ. 

Ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ ñóùåñòâåííî óäàðèë è ïî íåãîñóäàðñòâåí-

íûì ïåíñèîííûì ôîíäàì. Âî-ïåðâûõ, îíè ïîíåñëè ïîòåðè èç-çà îáåñöåíåíèÿ 

ñâîèõ âëîæåíèé â öåííûå áóìàãè. Âî-âòîðûõ, äîìèíèðóþùàÿ ñåãîäíÿ â áîëü-

øèíñòâå ðàçâèòûõ ñòðàí ïîëèòèêà íèçêèõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê è «êîëè÷åñòâåí-

íûõ ñìÿã÷åíèé» íà äåíåæíîì ðûíêå âåä¸ò ê íèçêîé äîõîäíîñòè â ñåãìåíòå âû-

ñîêîíàä¸æíûõ ãîñóäàðñòâåííûõ è êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé, íà êîòîðûå 

ïðèõîäèòñÿ ñóùåñòâåííàÿ ÷àñòü ïåíñèîííûõ àêòèâîâ. Â-òðåòüèõ, ïîïîëíåíèå 

êîðïîðàòèâíûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ çà ñ÷¸ò òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè ïîä÷àñ 

ñëèøêîì îáðåìåíèòåëüíî äëÿ áèçíåñà è íåãàòèâíî âëèÿåò íà åãî êîíêóðåíòî-

ñïîñîáíîñòü. 

Â èçâåñòíîé ñòåïåíè ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî è Êàíàäà, è ìíîãèå äðóãèå 

ðàçâèòûå ñòðàíû ñåãîäíÿ ñòîëêíóëèñü ñ «ïåíñèîííûì öóãöâàíãîì» è òîëüêî 

íàõîäÿòñÿ â ïîèñêå ðåøåíèé, ïðèåìëåìûõ ñ ñîöèàëüíûõ, ïîëèòè÷åñêèõ è ýêî-
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íîìè÷åñêèõ òî÷åê çðåíèÿ. Îäíàêî íàïðàâëåíèå ìàãèñòðàëüíîãî äâèæåíèÿ óæå 

íàìåòèëîñü – â ñòîðîíó äîìèíèðîâàíèÿ íàêîïèòåëüíîãî êîìïîíåíòà ïðè ïî-

ñòåïåííîì ñíèæåíèè ðîëè ñîëèäàðíîé ñèñòåìû. Îäíîâðåìåííî íàáèðàåò ñèëó 

ïðîöåññ çàìåùåíèÿ ïåíñèîííûõ ïëàíîâ ñ óñòàíîâëåííûìè âûïëàòàìè (ò.å. 

ïëàíîâ, ïðåäóñìàòðèâàþùèõ ôèêñèðîâàííûé ðàçìåð ïåíñèé) ïëàíàìè ñ óñòà-

íîâëåííûìè âçíîñàìè (ò.å. ïëàíàìè, ãäå ðàçìåð ïåíñèè çàâèñèò îò íàêîïëåííîé 

íà èíäèâèäóàëüíîì ïåíñèîííîì ñ÷¸òå ñóììû). Èíà÷å ãîâîðÿ, ðå÷ü èä¸ò î ïî-

ñòåïåííîì ïåðåíîñå îòâåòñòâåííîñòè çà ïåíñèîííîå îáåñïå÷åíèå ñ ãîñóäàðñòâà 

è ðàáîòîäàòåëÿ íà ñàìîãî ðàáîòíèêà. Âïðî÷åì, ïîêà åù¸ ðàíî ãîâîðèòü î òîì, 

ñìîæåò ëè ýòà òåíäåíöèÿ â äîëãîñðî÷íîì ïëàíå ñòàòü äåéñòâåííûì ñðåäñòâîì 

äëÿ ðåøåíèÿ ïðîáëåì ïåíñèîííûõ ñèñòåì èëè, â êîíå÷íîì ñ÷¸òå, îêàæåòñÿ 

ýëåìåíòîì äåìîíòàæà ñëîæèâøåéñÿ â XX âåêå â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ñèñòåìû 

ñîöèàëüíîãî îáåñïå÷åíèÿ â öåëîì. 

Ïàðàëëåëüíî ïðîèñõîäèò åù¸ îäèí î÷åíü èíòåðåñíûé ïðîöåññ, ñâÿçàííûé ñ 

êîðåííîé òðàíñôîðìàöèåé èíâåñòèöèîííîé ôèëîñîôèè è ÷àñòíûõ, è ãîñóäàð-

ñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ. Èç êîíñåðâàòèâíûõ è îñòîðîæíûõ âêëàä÷èêîâ-

«ìîë÷óíîâ», ïîëàãàþùèõñÿ íà âûñîêîíàä¸æíûå èíñòðóìåíòû è ñòîðîííþþ 

«íåçàâèñèìóþ» èíâåñòèöèîííóþ ýêñïåðòèçó, îíè ïðåâðàùàþòñÿ âî âñ¸ áîëåå 

ñàìîñòîÿòåëüíûõ è àãðåññèâíûõ èíâåñòîðîâ, ãîòîâûõ â ïîèñêàõ áîëåå âûñîêèõ 

äîõîäíîñòåé áðàòü íà ñåáÿ ïîâûøåííûå ðèñêè è âûñòóïàòü â êà÷åñòâå êîðïî-

ðàòèâíûõ «àêòèâèñòîâ». 

Êàíàäà â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿåòñÿ, â èçâåñòíîé ñòåïåíè, âèòðèíîé íîâîé 

ïåíñèîííîé ïàðàäèãìû. Äëÿ íå¸ õàðàêòåðíû è âûñîêàÿ ðîëü íàêîïèòåëüíîãî 

êîìïîíåíòà ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ, è âåñüìà ðàçâèòàÿ èíñòèòóöèîíàëüíàÿ 

ñòðóêòóðà óïðàâëåíèÿ ïåíñèîííûìè íàêîïëåíèÿìè. Ïî äàííûì ÎÝÑÐ, íà ñîá-

ñòâåííûå ïåíñèîííûå íàêîïëåíèÿ â Êàíàäå ïðèõîäèòñÿ îêîëî 40% äîõîäîâ 

ãðàæäàí ñòàðøå 65 ëåò. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, â 11 ñòðàíàõ êîíòèíåíòàëüíîé Åâðîïû, 

âêëþ÷àÿ Ôðàíöèþ, Ãåðìàíèþ, Èòàëèþ è Èñïàíèþ, ýòîò ïîêàçàòåëü ñîñòàâëÿåò 

ìåíüøå 5% [12, p. 25]. Ïðè ýòîì óðîâåíü áåäíîñòè ñðåäè ãðàæäàí ñòàðøåãî 

âîçðàñòà â Êàíàäå çíà÷èòåëüíî íèæå ñðåäíåãî äëÿ ñòðàí ÎÝÑÐ – 5,9% ïðîòèâ 

13,6% [12, p. 28]. Íàä¸æíîñòü è ýôôåêòèâíîñòü ïåíñèîííîé ñèñòåìû Êàíàäû 

òàêæå îöåíèâàåòñÿ âåñüìà âûñîêî. Òàê, â àâòîðèòåòíîì ðåéòèíãå ïåíñèîííûõ 

ñèñòåì àãåíòñòâà «Ìåðñåð» (Mercer) è Àâñòðàëèéñêîãî öåíòðà ôèíàíñîâûõ èñ-

ñëåäîâàíèé (Australian Centre for Financial Studies) Êàíàäà â 2012 ã. çàíèìàëà 

6-å ìåñòî, óñòóïàÿ ëèøü Äàíèè, Íèäåðëàíäàì, Àâñòðàëèè, Øâåöèè è Øâåéöà-

ðèè [11]. Êðîìå òîãî, ïåíñèîííàÿ ñèñòåìà Êàíàäû, âìåñòå ñ ïåíñèîííûìè ñèñ-

òåìàìè Àâñòðàëèè è ×èëè,  îòíîñèòñÿ ê ÷èñëó íàèìåíåå ïîñòðàäàâøèõ îò 

êðèçèñà [12, p. 32]. 

Îòìåòèì òàêæå, ÷òî ÷àñòíûå ïåíñèîííûå àêòèâû â Êàíàäå â 2002–2010 ãã. 

âûðîñëè ïî÷òè â 2,6 ðàçà è äîñòèãëè 2,0 òðëí. äîëë. ÑØÀ. Ïî ýòîìó ïîêàçàòå-

ëþ ýòà ñòðàíà óñòóïàëà ëèøü Ñîåäèí¸ííûì Øòàòàì Àìåðèêè, ãäå îíè ñîñòàâ-

ëÿëè 17,4 òðëí. äîëë. ÑØÀ [12, p. 213]. 

Развитие и современная структура  
пенсионной системы Канады 

Ñâåäåíèÿ î ïåðâûõ ïåíñèîííûõ ïðîãðàììàõ â Êàíàäå äàòèðóþòñÿ ñåðåäè-

íîé XIX âåêà. Òàê, â 1840 ã. âîçìîæíîñòü ïîëó÷åíèÿ êîðïîðàòèâíîé ïåíñèè 

ïîÿâèëàñü ó íåêîòîðûõ ðóêîâîäÿùèõ ñîòðóäíèêîâ «Õàäñîíñ–Áýé êîìïàíè» 
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(Hudson’s Bay Co.), ñòàðåéøåé êàíàäñêîé òîðãîâîé êîìïàíèè. Â 1855 ã. áûë ó÷-

ðåæä¸í ïåíñèîííûé ïëàí äëÿ óïðàâëåí÷åñêîãî ïåðñîíàëà øîêîëàäíîé ôàáðè-

êè «Ãýíîíã» (The Ganong Chocolate Factory). Â 1874 ã. ïåíñèîííûé ïëàí äëÿ 

ñâîåãî ðóêîâîäñòâà ââåëà æåëåçíîäîðîæíàÿ êîìïàíèÿ «Ãðýíä òðàíê» (Grand 

Trunk Railway Company). Å¸ ïðèìåðó ïîñòåïåííî ïîñëåäîâàëè íåêîòîðûå äðó-

ãèå æåëåçíîäîðîæíûå êîìïàíèè, à òàêæå êîììåð÷åñêèå áàíêè è ôåäåðàëüíîå 

ïðàâèòåëüñòâî. Ïåíñèîííûå ïëàíû ðàññìàòðèâàëèñü èìè êàê ñðåäñòâî îáåñïå-

÷èòü ëîÿëüíîñòü ñîòðóäíèêîâ, ïðè÷¸ì ïåðâîíà÷àëüíî ïåíñèîííûå âûïëàòû 

ôèíàíñèðîâàëèñü çà ñ÷¸ò îïåðàöèîííîé äåòàëüíîñòè êîìïàíèé, à ðåçåðâû ïî 

ïåíñèîííûì îáÿçàòåëüñòâàì íå ñîçäàâàëèñü. 

Äî ñåðåäèíû XX âåêà ïåíñèîííîå îáåñïå÷åíèå ïî ìåñòó çàíÿòîñòè  îñòàâà-

ëîñü ïðèâèëåãèåé îòíîñèòåëüíî íåìíîãèõ êàíàäöåâ. Ê 1945 ã. ëèøü 19% ãðàæ-

äàí ñòðàíû áûëè îõâà÷åíû êîðïîðàòèâíûìè ïåíñèîííûìè ïëàíàìè. Ïåðåëîì 

íàñòóïèë ëèøü ñ àêòèâèçàöèåé äåÿòåëüíîñòè íà ýòîì íàïðàâëåíèè ïðîôñîþ-

çîâ, áëàãîäàðÿ óñèëèÿì êîòîðûõ â 1960 ã. óæå 40% êàíàäöåâ èìåëè ïðàâî íà 

êîðïîðàòèâíóþ ïåíñèþ. Õàðàêòåðíî, ÷òî ýòîò ïîêàçàòåëü îñòàâàëñÿ ïðàêòè÷å-

ñêè íåèçìåííûì äî 1990-õ ãîäîâ, ïîñëå ÷åãî íà÷àë ñíèæàòüñÿ [4]. 

×òî êàñàåòñÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïåíñèîííîé ñèñòåìû, òî â 1908 ã. ïàðëàìåí-

òîì Êàíàäû áûë ïðèíÿò çàêîí «Î êàíàäñêèõ ãîñóäàðñòâåííûõ àííóèòåòàõ» 

(Canadian Government Annuities Act). Çàêîí ïðåäóñìàòðèâàë âîçìîæíîñòü 

ïðèîáðåòåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ àííóèòåòîâ íà ðàçëè÷íûå ñóììû è ñðîêè, ïðè-

÷¸ì âûïëàòû îñóùåñòâëÿëèñü è ãàðàíòèðîâàëèñü ïðàâèòåëüñòâîì. Îäíàêî äîñ-

òóïíîñòü òàêèõ ãîñóäàðñòâåííûõ àííóèòåòîâ îêàçàëàñü âåñüìà îãðàíè÷åííîé, è 

â 1924 ã. áûëà ñîçäàíà ñïåöèàëüíàÿ ïàðëàìåíòñêàÿ êîìèññèÿ ïî èçó÷åíèþ ïðî-

áëåìû ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ. Ïðè ýòîì, óæå ñ 1917 ã. ðàáîòîäàòåëè ìîãëè 

âû÷èòàòü çàòðàòû íà ïåíñèîííîå îáåñïå÷åíèå ñâîèõ ñîòðóäíèêîâ èç íàëîãîîá-

ëàãàåìîé áàçû (ðàáîòíèêè ïîëó÷èëè ïðàâî âû÷èòàòü èç íàëîãîîáëàãàåìîé áàçû 

ñâîè âçíîñû â êîðïîðàòèâíûå ïåíñèîííûå ïëàíû òîëüêî ñ 1942 ãîäà). 

Ïîñëå ïîáåäû íà âûáîðàõ â 1926 ã. ïðàâèòåëüñòâî Ì. Êèíãà ïðåäëîæèëî 

ñîçäàòü íàöèîíàëüíóþ ïåíñèîííóþ ñèñòåìó, è ãîäîì ïîçæå ïàðëàìåíò ñòðàíû 

óòâåðäèë çàêîí «Î ïåíñèÿõ ïî ñòàðîñòè» (Old Age Pensions Act). Ñîãëàñíî ýòî-

ìó çàêîíó, ïåíñèè â ðàçìåðå äî 240 äîëë.* â ãîä âûïëà÷èâàëèñü ïîääàííûì 

áðèòàíñêîé êîðîíû, äîñòèãøèì 70-ëåòíåãî âîçðàñòà, ïðîæèâøèì â Êàíàäå íå 

ìåíåå 20 ëåò è äîêàçàâøèì, ÷òî èõ ãîäîâîé äîõîä ñîñòàâëÿåò ìåíåå 365 äîëë. 

Ôåäåðàëüíîå ïðàâèòåëüñòâî êîìïåíñèðîâàëî ïðîâèíöèÿì ñíà÷àëà 50%, à ñ 

1931 ã. – è 75% ñîîòâåòñòâóþùèõ çàòðàò. Ïðè÷¸ì òîëüêî ê 1937 ã. ê ýòîé ïðî-

ãðàììå ïðèñîåäèíèëèñü âñå êàíàäñêèå ïðîâèíöèè. Â 1951 ã. ê çàêîíó áûëè 

ïðèíÿòû ïîïðàâêè, ðàñïðîñòðàíèâøèå åãî äåéñòâèå íà âñåõ æèòåëåé Êàíàäû 

ñòàðøå 70 ëåò è óäâîèâøèå ðàçìåðû ìàêñèìàëüíûõ ãîäîâûõ âûïëàò. 

Â 1957 ã. áûëà ââåäåíà â äåéñòâèå ñèñòåìà èíäèâèäóàëüíîãî äîáðîâîëüíîãî 

íàêîïèòåëüíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ñ ïîìîùüþ çàðåãèñòðèðîâàííûõ ïëà-

íîâ ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé (Registered Retirement Savings Plan), ïðè÷¸ì ñóì-

ìû îò÷èñëåíèé â òàêèå ïëàíû íå ïîäëåæàëè îáëîæåíèþ ïîäîõîäíûì íàëîãîì. 

Âñ¸ ýòî ïðåäñòàâëÿëî ñîáîé áåçóñëîâíûå øàãè âïåð¸ä, îäíàêî ïåíñèîííàÿ 

ñèñòåìà ñòðàíû ïðîäîëæàëà ñòðàäàòü îò ñåðü¸çíîãî ïîðîêà. Ãîñóäàðñòâåííàÿ 

ïåíñèÿ ïî ñòàðîñòè, ñîñòàâëÿÿ ëèøü îêîëî 50% ñðåäíåãî óðîâíÿ çàðïëàòû, íå 
                                                                  

* Здесь и далее, если не указано иное, имеются в виду канадские доллары. − Ред. 
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îáåñïå÷èâàëà ïåíñèîíåðàì ñîõðàíåíèÿ ïðèâû÷íîãî óðîâíÿ æèçíè, â òî âðåìÿ 

êàê âîçìîæíîñòü ïîëó÷åíèÿ òðóäîâîé ïåíñèè áûëà îáóñëîâëåíà äëèòåëüíûì 

ïåðèîäîì çàíÿòîñòè â îäíîé è òîé æå îðãàíèçàöèè, èìåâøåé ñîáñòâåííóþ ïåí-

ñèîííóþ ïðîãðàììó. 

Äëÿ ðåøåíèÿ ýòîé ïðîáëåìû âî âòîðîé ïîëîâèíå 1960-õ ãîäîâ ïðàâèòåëü-

ñòâî Ë. Ïèðñîíà ñîçäàëî íîâûé èíñòðóìåíò, îáåñïå÷èâøèé êàíàäöàì âîçìîæ-

íîñòü ñâîáîäíî ìåíÿòü ðàáîòîäàòåëÿ, ñîõðàíÿÿ ïðè ýòîì ïðàâî íà òðóäîâóþ 

ïåíñèþ. Â 1966 ã. áûëè ó÷ðåæäåíû Êàíàäñêèé ïåíñèîííûé ïëàí (Canadian 

Pension Plan), à òàêæå Êâåáåêñêèé ïåíñèîííûé ïëàí (Quebec Pension Plan) – 

àíàëîã Êàíàäñêîãî ïåíñèîííîãî ïëàíà, äåéñòâóþùèé íà òåððèòîðèè ïðîâèíöèè 

Êâåáåê (îñòàëüíûå ïðîâèíöèè ñâîèì ïðàâîì ñîçäàòü àíàëîãè÷íûå ñòðóêòóðû 

íå âîñïîëüçîâàëèñü è ïðèñîåäèíèëèñü ê ôåäåðàëüíîìó ïëàíó). Îò÷èñëåíèÿ â 

ðàìêàõ ýòèõ ïåíñèîííûõ ïðîãðàìì ñòàëè îáÿçàòåëüíûìè äëÿ âñåõ ðàáîòàþ-

ùèõ ãðàæäàí â âîçðàñòå îò 18 äî 70 ëåò (÷åðåç ïÿòü ëåò ïåíñèîííûé âîçðàñò 

áûë ñíèæåí äî 65 ëåò)*. 

Êðîìå òîãî, â 1967 ã. áûëè ïðèíÿòû ìåðû ïî óâåëè÷åíèþ äîõîäîâ íóæ-

äàþùèõñÿ ïåíñèîíåðîâ. Äîïîëíèòåëüíûå âûïëàòû íà÷àëè îñóùåñòâëÿòüñÿ â 

ðàìêàõ ïðîãðàììû äîïëàò äî ãàðàíòèðóåìîãî äîõîäà (Guaranteed Income Sup-

plements), ïðè÷¸ì óðîâåíü äîõîäîâ ïîïàäàþùèõ ïîä ïðîãðàììó ïåíñèîíåðîâ 

ïîäëåæàë òùàòåëüíîé ïðîâåðêå. 

Õàðàêòåðíî, ÷òî íåäàâíî Êàíàäà îêàçàëàñü ñðåäè òåõ ñòðàí, êîòîðûå ðåøè-

ëè ðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèå äåìîãðàôè÷åñêîé ñèòóàöèè, â òîì ÷èñëå, è ïóò¸ì 

óâåëè÷åíèÿ ïåíñèîííîãî âîçðàñòà. Â 2012 ã. áûëà àíîíñèðîâàíà ðåôîðìà, ñîãëàñ-

íî êîòîðîé ñ àïðåëÿ 2023 ã. ïåíñèîííûé âîçðàñò áóäåò óâåëè÷èâàòüñÿ íà îäèí 

ìåñÿö êàæäûå äâà ìåñÿöà, ïîêà íå äîñòèãíåò 67 ëåò â ÿíâàðå 2029 ãîäà [10]. 

Â öåëîì æå, õîòÿ ñèñòåìà ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ Êàíàäû ïîñòîÿííî ìî-

äèôèöèðóåòñÿ, å¸ áàçîâàÿ ñòðóêòóðà îñòà¸òñÿ íåèçìåííîé è ïðîäîëæàåò 

âêëþ÷àòü â ñåáÿ òðè îñíîâíûõ ýëåìåíòà: ãîñóäàðñòâåííîå ïåíñèîííîå îáåñïå-

÷åíèå (ïåíñèè ïî ñòàðîñòè è òðóäîâûå ïåíñèè), êîðïîðàòèâíûå ïåíñèîííûå 

ôîíäû è ñîáñòâåííûå ïåíñèîííûå ñáåðåæåíèÿ ãðàæäàí. 

Ïåíñèÿ ïî ñòàðîñòè (Old Age Security) âûïëà÷èâàåòñÿ áîëüøèíñòâó êàíàä-

öåâ ñòàðøå 65 ëåò, à ìàëîèìóùèå ïåíñèîíåðû èìåþò òàêæå ïðàâî íà äîïëàòó 

äî ãàðàíòèðóåìîãî äîõîäà. Èñòî÷íèêîì âûïëàò ÿâëÿåòñÿ ôåäåðàëüíûé áþäæåò 

Êàíàäû. Ñðåäíèé ðàçìåð ïåíñèè ïî ñòàðîñòè ñåãîäíÿ ñîñòàâëÿåò 515 äîëë. â 

ìåñÿö. Äëÿ ïåíñèîíåðîâ, ÷åé ãîäîâîé äîõîä ïðåâûøàåò 70 òûñ. äîëë., â îòíî-

øåíèè ïåíñèé ïî ñòàðîñòè äåéñòâóþò ïîíèæàòåëüíûå êîýôôèöèåíòû. Îòìå-

òèì, ÷òî â 2010 ã. ïåíñèîííûå çàòðàòû ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà ñîñòàâëÿëè â 

Êàíàäå 5,0% ÂÂÏ. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, ýòîò ïîêàçàòåëü â ñðåäíåì äëÿ ñòðàí ÎÝÑÐ 

áûë ðàâåí 9,3%, à äëÿ Ðîññèè îöåíèâàëñÿ â 7,1% [12, ð. 210]. 

Âñå êàíàäöû ñòàðøå 65 ëåò, ñäåëàâøèå õîòÿ áû îäèí âçíîñ â Êàíàäñêèé 

ïåíñèîííûé ïëàí èëè Êâåáåêñêèé ïåíñèîííûé ïëàí, ïîëó÷àþò òðóäîâóþ ïåí-

ñèþ**. Å¸ ðàçìåð çàâèñèò îò íàêîïëåííûõ íà ïåíñèîííîì ñ÷¸òå â ñîîòâåòñò-

âóþùèõ ôîíäàõ ñðåäñòâ è îãðàíè÷èâàåòñÿ ìàêñèìàëüíîé ñóììîé â 987 äîëë. 
                                                                  

* Представители коренных народов получили право участвовать в Канадском пенсионном 
плане только в 1988 году. 

** По желанию, получение трудовой пенсии возможно с 60 лет или после 65 лет. В этих случа-
ях её размер будет, соответственно, меньше или больше полагающейся базовой пенсии. 
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Îò÷èñëåíèÿ â Êàíàäñêèé ïåíñèîííûé ïëàí ñîñòàâëÿþò 4,95% çàðàáîòíîé ïëà-

òû êàæäîãî íàåìíîãî ðàáîòíèêà è òàêîé æå âçíîñ îáÿçàí âíåñòè ðàáîòîäàòåëü, 

íî íå áîëåå 2300 äîëë. â ãîä (ïî ñîñòîÿíèþ íà 2012 ã.). Îò÷èñëåíèÿ â Êâåáåê-

ñêèé ïåíñèîííûé ïëàí ñîñòàâëÿþò 10,05% çàðïëàòû (ïîâûøåíû â 2012 ã.), à 

ìàêñèìàëüíàÿ ïåíñèÿ ðàâíÿåòñÿ âñ¸ òåì æå 987 äîëëàðàì. 

Êðîìå òîãî, ìíîãèå êàíàäñêèå ïðåäïðèÿòèÿ – êàê ÷àñòíûå, òàê è ãîñóäàð-

ñòâåííûå – èìåþò êîðïîðàòèâíûå ïåíñèîííûå ïðîãðàììû. 

Îòìåòèì òàêæå, ÷òî õîòÿ ñîãëàñíî êîíñòèòóöèè âîïðîñû ïåíñèîííîãî îáåñ-

ïå÷åíèÿ îòíîñÿòñÿ ê ïðîâèíöèàëüíîìó âåäåíèþ, âåäóùóþ ðîëü â îïðåäåëåíèè 

ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè â ýòîé ñôåðå èãðàåò ôåäåðàëüíîå ïðàâèòåëüñòâî è, 

â ÷àñòíîñòè, Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Êàíàäû. Íà ïðîâèíöèàëüíûõ âëàñòÿõ 

ëåæàò â áîëüøåé ñòåïåíè âîïðîñû òåõíè÷åñêîãî õàðàêòåðà, òàêèå êàê ðåãèñò-

ðàöèÿ è íàäçîð çà äåÿòåëüíîñòüþ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, à òàêæå âîïðîñû 

óïðàâëåíèå ñðåäñòâàìè ïðîâèíöèàëüíûõ è ìóíèöèïàëüíûõ ïåíñèîííûõ ïëà-

íîâ. Â öåëîì æå, ïðîâèíöèàëüíûå âëàñòè, êàê ïðàâèëî, ëèøü ó÷àñòâóþò â 

îêîí÷àòåëüíîì ñîãëàñîâàíèè ôåäåðàëüíûõ ïåíñèîííûõ èíèöèàòèâ, õîòÿ èõ 

ðîëü â ýòîì ïðîöåññå ìîæåò ìåíÿòüñÿ â ðàìêàõ îáùåãî êîíòåêñòà ôåäåðàëüíî-

ïðîâèíöèàëüíûõ îòíîøåíèé â Êàíàäå. 

Канадский пенсионный план 

Êàíàäñêèé ïåíñèîííûé ïëàí áûë ó÷ðåæä¸í ôåäåðàëüíûì ïðàâèòåëüñòâîì 

Êàíàäû è ïðàâèòåëüñòâàìè ïðîâèíöèé (êðîìå ïðîâèíöèè Êâåáåê) â 1966 ã. äëÿ 

îáåñïå÷åíèÿ êàíàäöåâ òðóäîâûìè ïåíñèÿìè. Ñîãëàñíî çàêîíîäàòåëüñòâó, èçìå-

íåíèÿ â äåÿòåëüíîñòè Êàíàäñêîãî ïåíñèîííîãî ïëàíà òðåáóþò óòâåðæäåíèÿ 

äâóìÿ òðåòÿìè ïðîâèíöèé, ïðåäñòàâëÿþùèõ íå ìåíåå äâóõ òðåòåé íàñåëåíèÿ 

ñòðàíû. Êðîìå òîãî, ëþáàÿ ïðîâèíöèÿ èìååò ïðàâî ñîçäàòü ñâîé ñîáñòâåííûé 

ïåíñèîííûé ôîíä àíàëîãè÷íûé Êàíàäñêîìó ïåíñèîííîìó ïëàíó (ïîêà ýòèì 

ïðàâîì âîñïîëüçîâàëàñü òîëüêî ïðîâèíöèÿ Êâåáåê). 

Ïåðâîíà÷àëüíî åæåãîäíûé âçíîñ â Êàíàäñêèé ïåíñèîííûé ïëàí áûë óñòà-

íîâëåí â ðàçìåðå 1,8% çàðïëàòû ðàáîòíèêà (ñ îãðàíè÷åíèåì ïî ìàêñèìàëüíîé 

ñóììå âçíîñà). Ïîñòåïåííî óðîâåíü âçíîñîâ ïîâûøàëñÿ, äîñòèãíóâ ê 1997 ã. 

6,0% çàðïëàòû (ñîâìåñòíî îò ðàáîòîäàòåëÿ è ðàáîòíèêà). Òåì íå ìåíåå, â 

1996 ã. ïðè ñáîðàõ â 11 ìëðä. äîëë. Êàíàäñêèé ïåíñèîííûé ïëàí áûë âûíóæäåí 

âûïëàòèòü 17 ìëðä. äîëë., ÷òî ïîäòîëêíóëî ïðàâèòåëüñòâî ê åãî ðåôîðìå. 

Ñïåöèàëüíûì ôåäåðàëüíûì çàêîíîì áûë ó÷ðåæä¸í Èíâåñòèöèîííûé ñîâåò 

Êàíàäñêîãî ïåíñèîííîãî ïëàíà (Canadian Pension Plan Investment Board) – 

«êîðîííàÿ», ò.å. ãîñóäàðñòâåííàÿ êîðïîðàöèÿ ñî øòàá-êâàðòèðîé â Òîðîíòî. Íà 

Èíâåñòèöèîííûé ñîâåò, ôîðìàëüíî íå âõîäÿùèé â ñòðóêòóðó ïðàâèòåëüñòâà, 

áûëà âîçëîæåíà çàäà÷à èíâåñòèðîâàíèÿ ñðåäñòâ ïåíñèîííîãî  ôîíäà. Ïðè ýòîì 

áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå î ïðîäîëæåíèè ïîýòàïíîãî óâåëè÷åíèÿ âçíîñîâ (ïî-

ñëåäíåå íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ñîñòîÿëîñü â 2003 ãîäó). 

Â êîíöå 1998 ã. ñîâåò äèðåêòîðîâ Èíâåñòèöèîííîãî ñîâåòà ïðèíÿë ïåðâîå 

ðåøåíèå êàñàòåëüíî èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè Êàíàäñêîãî ïåíñèîííîãî ôîíäà. 

Îí îïðåäåëèë èíâåñòèðîâàòü 80% âíîâü ïîñòóïàþùèõ ñðåäñòâ â àêöèè êàíàä-

ñêèõ êîìïàíèé, à îñòàâøèåñÿ 20% – â àêöèè èíîñòðàííûõ êîìïàíèé, äëÿ ÷åãî 

áûëè ïðèâëå÷åíû êàíàäñêèå è èíîñòðàííûå ôèðìû ïî óïðàâëåíèþ êàïèòàëàìè. 

Îäíàêî óæå â 2000 ã. Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Êàíàäû ðàçðåøèëî Èíâåñòè-

öèîííîìó ñîâåòó ñàìîñòîÿòåëüíî óïðàâëÿòü ïîëîâèíîé èíâåñòèöèé â àêöèè 
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êàíàäñêèõ êîìïàíèé. Òàêèì îáðàçîì, Èíâåñòèöèîííûé ñîâåò ñòàë ñîçäàâàòü 

ñîáñòâåííûå ñòðóêòóðû ïî óïðàâëåíèþ àêòèâàìè è íàíèìàòü ñîîòâåòñòâóþ-

ùèõ ñïåöèàëèñòîâ. Èíâåñòèöèîííûé ìàíäàò Êàíàäñêîãî ïåíñèîííîãî ïëàíà áû-

ñòðî ðàñøèðÿëñÿ. Òàê, â 2001 ã. ýòîò ïåíñèîííûé ôîíä ïîëó÷èë ïðàâî èíâå-

ñòèðîâàòü â êîìïàíèè, ÷üè àêöèè íå îáðàùàþòñÿ íà áèðæå. Â 2003 ã. èì áûëè 

îñóùåñòâëåíû ïåðâûå èíâåñòèöèè â íåäâèæèìîñòü è èíôðàñòðóêòóðíûå ïðî-

åêòû. Â òîì æå ãîäó, áëàãîäàðÿ ðåâèçèè ñîîòâåòñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà, 

ïîä óïðàâëåíèå Èíâåñòèöèîííîãî ñîâåòà ïåðåøëè è àêòèâû Êàíàäñêîãî ïåíñè-

îííîãî ïëàíà, èíâåñòèðîâàííûå â èíñòðóìåíòû ñ ôèêñèðîâàííîé äîõîäíîñòüþ. 

Òàêèì îáðàçîì, ñåãîäíÿ Èíâåñòèöèîííûé ñîâåò Êàíàäñêîãî ïåíñèîííîãî ïëàíà 

ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç êðóïíåéøèõ íàöèîíàëüíûõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ èíâåñòîðîâ 

è âêëàäûâàåò ñðåäñòâà â ñàìûé øèðîêèé ñïåêòð èíñòðóìåíòîâ. 

Îáùåå ðóêîâîäñòâî ôîíäîì îñóùåñòâëÿåò ñîâåò äèðåêòîðîâ. Åãî ÷ëåíû 

íàçíà÷àþòñÿ íà ñðîê â òðè ãîäà (è ìîãóò çàíèìàòü ýòîò ïîñò íå áîëåå òð¸õ 

ñðîêîâ) ôåäåðàëüíûì ìèíèñòðîì ôèíàíñîâ ïðè ó÷àñòèè ïðîâèíöèé è ñïåöè-

àëüíîãî êîìèòåòà ïî íîìèíàöèÿì. Ïðåäñåäàòåëü êîìèòåòà ïî íîìèíàöèÿì íà-

çíà÷àåòñÿ ôåäåðàëüíûì ïðàâèòåëüñòâîì, à ÷ëåíû êîìèòåòà – ïðàâèòåëüñò-

âàìè ïðîâèíöèé (ïî îäíîìó îò êàæäîé ïðîâèíöèè). Ñîãëàñíî óñòàíîâëåííîé 

ïðîöåäóðå, êîìèòåò ïî íîìèíàöèÿì ïðåäëàãàåò êàíäèäàòîâ â ñîâåòû äèðåêòî-

ðîâ ìèíèñòðó ôèíàíñîâ Êàíàäû, à îí, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðîèçâîäèò íàçíà÷åíèå 

ïîñëå êîíñóëüòàöèé ñ ìèíèñòðàìè ôèíàíñîâ ïðîâèíöèé. Èíòåðåñíî, ÷òî ñåãîäíÿ 

âñå 12 ÷ëåíîâ ñîâåòà äèðåêòîðîâ Èíâåñòèöèîííîãî ñîâåòà Êàíàäñêîãî ïåíñèîííî-

ãî ïëàíà, â òîé èëè èíîé ìåðå, ïðåäñòàâëÿþò äåëîâûå êðóãè. Ìîæíî òàêæå äî-

áàâèòü, ÷òî Èíâåñòèöèîííûé ñîâåò åæåãîäíî îò÷èòûâàåò ïåðåä ïàðëàìåíòîì 

Êàíàäû. Êðîìå òîãî, Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Êàíàäû è ïðîâèíöèàëüíûå ìèíè-

ñòåðñòâà ôèíàíñîâ ïðîèçâîäÿò àóäèò ïåíñèîííîãî ôîíäà êàæäûå òðè ãîäà. 

×òî êàñàåòñÿ èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ ôîíäà, òî íà êîíåö ñåíòÿáðÿ 

2012 ã. îí îöåíèâàëñÿ â 170 ìëðä. äîëë., ÷òî áûëî â 3,8 ðàçà áîëüøå, ÷åì â 

2000 ã. [7]. Ïî÷òè ïîëîâèíà àêòèâîâ Êàíàäñêîãî ïåíñèîííîãî ïëàíà ïðèõîäèëàñü 

íà àêöèè êîðïîðàöèé (â òîì ÷èñëå 33,2% – íà àêöèè ïóáëè÷íûõ êîðïîðàöèé, à 

16,5% – íà ïðÿìûå ÷àñòíûå èíâåñòèöèè). Òðåòü ïîðòôåëÿ ñîñòàâëÿëè öåííûå 

áóìàãè ñ ôèêñèðîâàííûì äîõîäîì, 10,6% – íåäâèæèìîñòü, à 6,2% – âëîæåíèÿ 

â èíôðàñòðóêòóðíûå ïðîåêòû.  

Êàê óæå ãîâîðèëîñü âûøå, Êâåáåê ñòàë åäèíñòâåííîé ïðîâèíöèåé, ðåøèâ-

øåé ñîçäàòü ñâîþ ñîáñòâåííóþ ïåíñèîííóþ ïðîãðàììó àíàëîãè÷íóþ Êàíàä-

ñêîìó ïåíñèîííîìó ïëàíó. Ñðåäñòâà Êâåáåêñêîãî ïåíñèîííîãî ïëàíà óïðàâëÿ-

þòñÿ Ôîíäîì âêëàäîâ è èíâåñòèöèé Êâåáåêà (Caisse de dépôt et placement du 

Québec), ðå÷ü î êîòîðîì ïîéä¸ò íèæå. 

Пенсионные фонды организаций и корпораций 

Ïåíñèîííûå ôîíäû îðãàíèçàöèé è êîðïîðàöèé (â Êàíàäå èõ îôèöèàëüíîå 

íàçâàíèå – Çàðåãèñòðèðîâàííûå ïåíñèîííûå ïëàíû) ÿâëÿþòñÿ âàæíîé ÷àñòüþ 

ïåíñèîííîé ñèñòåìû ñòðàíû. Ïðàâäà, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â ïîñëåäíèå äåñÿ-

òèëåòèÿ äîëÿ îõâà÷åííîãî èìè òðóäîñïîñîáíîãî íàñåëåíèÿ íåóêëîííî ñíèæà-

ëàñü (ñì. òàáë. 1). Âïðî÷åì, íå èñêëþ÷åíî, ÷òî â áëèæàéøèå ãîäû ñèòóàöèÿ 

ñòàáèëèçèðóåòñÿ. Âî âñÿêîì ñëó÷àå, òàêîé ïîêàçàòåëü êàê ïðîöåíò ó÷àñòíèêîâ 

ïåíñèîííûõ ôîíäîâ îò ÷èñëà çàíÿòûõ ñ 2005 ã. ïî 2010 ã. õîòÿ è íåìíîãî, íî 

âñ¸-òàêè âîçðîñ. 
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Òàáëèöà 1 

Канадские пенсионные фонды в 1995—2010 гг. 

 1995 г. 2000 г. 2005 г. 2010 г. 

Количество участников, млн. человек 5,1 5,4 5,7 6,1 

Доля в трудоспособном населении, % 34,7 34,0 32,6 32,4 

Доля в численности занятых, % 42,8 40,8 38,5 38,8 

Statistics Canada. Pension Plans in Canada and Labour Force Survey 

(http://www.statcan.gc.ca/tables-tableaux/sum-som/l01/cst01/labor26a-eng.htm). 

Îáùåå êîëè÷åñòâî ïåíñèîííûõ ôîíäîâ â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ êîëåáëåò-

ñÿ íà óðîâíå ïÿòíàäöàòè-äâàäöàòè òûñÿ÷. Çà ïåðèîä ñ 1974 ã. ìèíèìàëüíîå 

êîëè÷åñòâî ïåíñèîííûõ ôîíäîâ äåéñòâîâàëî â 1980 ã. (14,6 òûñÿ÷), ìàêñèìàëü-

íîå – â 1988 ã. (21,2 òûñÿ÷). Â ïîñëåäíèå ïÿòü ëåò êîëè÷åñòâî ïåíñèîííûõ 

ôîíäîâ îñòàâàëîñü âåñüìà ñòàáèëüíûì – îêîëî 19 òûñÿ÷, õîòÿ è èìååò ìåñòî 

òåíäåíöèÿ ê íåêîòîðîìó óâåëè÷åíèþ èõ ÷èñëà. Òàê, â 2007–2011 ãã. ïðèðîñò 

ñîñòàâèë 4,7% äî 19,5 òûñÿ÷ [20]. 

Ñîçäàâàåìûå ðàáîòîäàòåëÿìè ïåíñèîííûå ôîíäû ðåãèñòðèðóþòñÿ â ñîîò-

âåòñòâèå ñ çàêîíîì «Î ïîäîõîäíîì íàëîãå» è ìîãóò ðåãóëèðîâàòüñÿ êàê íà ôå-

äåðàëüíîì, òàê è íà ïðîâèíöèàëüíîì óðîâíå, ïðè÷¸ì íà ïðîâèíöèàëüíîå ðåãó-

ëèðîâàíèå ñåãîäíÿ ïðèõîäèòñÿ îêîëî 93% êàíàäñêèõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ [9]. 

Íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå îáùèé íàäçîð îñóùåñòâëÿåò Àäìèíèñòðàöèÿ ñóïåðèí-

òåíäàíòà ïî ôèíàíñîâûì èíñòèòóòàì Êàíàäû (Office of the Superintendent of 

Financial Institutions Canada) è âõîäÿùàÿ â å¸ ñòðóêòóðó Àäìèíèñòðàöèÿ 

ãëàâíîãî àêòóàðèÿ (Office of the Chief Actuary). Ôåäåðàëüíûå è ïðîâèíöèàëü-

íûå îðãàíû, îñóùåñòâëÿþùèå íàäçîð çà ïåíñèîííûìè ôîíäàìè, îáúåäèíåíû â 

Êàíàäñêóþ àññîöèàöèþ îðãàíîâ, êîíòðîëèðóþùèõ ïåíñèîííóþ ñèñòåìó (Cana-

dian Association of Pension Supervisory Authorities), êîòîðàÿ êîîðäèíèðóåò ðà-

áîòó ïî ðàçâèòèþ è ãàðìîíèçàöèè ïåíñèîííîé ñèñòåìû ñòðàíû. 

Ñåãîäíÿ â Êàíàäå ïðîäîëæàþò äîìèíèðîâàòü ïåíñèîííûå ôîíäû ñ óñòà-

íîâëåííûìè âûïëàòàìè. Â 2011 ã. â íèõ ïðèíèìàëî ó÷àñòèå 4,48 ìëí. êàíàäöåâ, 

èëè 73,4% ñîâîêóïíîãî ÷èñëà ó÷àñòíèêîâ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ (ñì. òàáë. 2). Ýòè 

ïëàíû, ñ îäíîé ñòîðîíû, ãàðàíòèðóþò ðàáîòíèêó îïðåäåë¸ííûé ðàçìåð ïåíñèè. 

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, îíè íåñóò â ñåáå ñóùåñòâåííûå ðèñêè êàê äëÿ ðàáîòîäàòå-

ëÿ, òàê è äëÿ ðàáîòíèêîâ. Îò ðàáîòîäàòåëÿ ìîãóò ïîòðåáîâàòüñÿ äîïîëíèòåëü-

íûå èíúåêöèè êàïèòàëà â ïåíñèîííûé ôîíä ïðè íåãàòèâíîì ðàçâèòèè ñèòóà-

öèè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ èëè íåóäà÷íûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèÿõ. Äëÿ 

ðàáîòíèêà ñóùåñòâóåò ðèñê, ÷òî åãî ïåíñèÿ îêàæåòñÿ ìåíüøå îæèäàåìîé â 

ñëó÷àå ðàçîðåíèÿ ðàáîòîäàòåëÿ. 

Ïîâñåìåñòíàÿ ïðîáëåìà áîëüøèíñòâà ôîíäîâ ñ óñòàíîâëåííûìè âûïëàòà-

ìè – õðîíè÷åñêèé äåôèöèò ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè (solvency deficit) èëè, 

èíà÷å ãîâîðÿ, íåâîçìîæíîñòü âûïîëíèòü ñâîè îáÿçàòåëüñòâà â ïîëíîì îáú¸ìå â 

ñëó÷àå ðàçîðåíèÿ «ñïîíñèðóþùåé» îðãàíèçàöèè. Äëÿ Ñåâåðíîé Àìåðèêè ýòî 

âåñüìà ìàñøòàáíàÿ íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ïðîáëåìà. Ñîãëàñíî ïðîâåä¸ííîìó â 

2012 ã. èññëåäîâàíèþ, ñîâîêóïíûé äåôèöèò ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ó 451 êà-

íàäñêîãî è àìåðèêàíñêîãî ôîíäà ñ óñòàíîâëåííûìè âûïëàòàìè îöåíèâàëñÿ â 

389 ìëðä. äîëëàðîâ [24, 16.08.2012]. 
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Òàáëèöà 2 

Численность участников канадских пенсионных фондов  
в 1980—2011 гг., млн. человек 

 1980 г. 1990 г. 2000 г. 2011 г. 

Пенсионные фонды общественного сектора 1,97 2,27 2,43 3,14 

Пенсионные фонды частного сектора 2,51 2,84 2,84 2,92 

Пенсионные фонды с установленными выплатами 4,19 4,63 4,46 4,48 

Пенсионные фонды с установленными взносами 0,23 0,43 0,72 0,97 

Пенсионные фонды без отчислений работников 1,35 1,52 1,42 0,97 

Пенсионные фонды всего 4,48 5,11 5,27 6,07 

Ðàññ÷èòàíî ïî: Statistics Canada, CANSIM table 280-0008 

(http://www5.statcan.gc.ca). 

×òî êàñàåòñÿ Êàíàäû, òî ïî îöåíêàì, îêîëî 90% êàíàäñêèõ ïåíñèîííûõ ôîí-

äîâ èìåþò òàêèå äåôèöèòû, ïðè÷¸ì èõ ðàçìåðû ìîãóò áûòü âåñüìà çíà÷èòåëü-

íûìè. Íàïðèìåð, ó ïåíñèîííîãî ôîíäà àâèàêîìïàíèè «Ýð Êýíàäà» (Air Canada) 

äåôèöèò ñîñòàâëÿåò îêîëî 4,4 ìëðä. äîëë. [25]. Â èçâåñòíîé ìåðå, ïðàâäà, ïðî-

áëåìà äåôèöèòà ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ñâÿçàíà è ñ ìåòîäèêîé åãî ðàñ÷¸òà. 

Â Êàíàäå ðåãóëèðóþùèå îðãàíû îáÿçûâàþò ïåíñèîííûå ôîíäû èñïîëüçîâàòü 

ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ, áàçèðóþùóþñÿ íà òåêóùèõ ïðîöåíòíûõ ñòàâêàõ ïî 

ãîñóäàðñòâåííûì îáëèãàöèÿì, à ýòî îêîëî 3% ãîäîâûõ. Â ÑØÀ, ãäå ïåíñèîííûå 

ôîíäû ñòîëêíóëèñü ñ àíàëîãè÷íûìè ïðîáëåìàìè, áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå ðàç-

ðåøèòü èì èñïîëüçîâàòü äëÿ ðàñ÷¸òîâ ñðåäíèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî êîðïîðà-

òèâíûì îáëèãàöèÿì çà ïîñëåäíèå 25 ëåò, à ýòî óæå ïðèáëèçèòåëüíî 6,5% ãîäî-

âûõ. Âïðî÷åì, ïîäîáíàÿ ôèíàíñîâàÿ èíæåíåðèÿ ëèøü ìàñêèðóåò ïîòåíöèàëüíûå 

ïðîáëåìû ñ âûïîëíåíèÿìè ïåíñèîííûìè ôîíäàìè ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ, è ïðèíÿ-

òûé â Êàíàäå êîíñåðâàòèâíûé ïîäõîä ÿâëÿåòñÿ, íàâåðíîå, áîëåå îòâåòñòâåííûì, 

õîòÿ è âûçûâàåò íåäîâîëüñòâî áèçíåñà, íåñóùåãî îòíîñèòåëüíî áîëåå âûñîêèå 

çàòðàòû íà ôèíàíñèðîâàíèå ñâîèõ ïåíñèîííûõ ïðîãðàìì. 

Ñïðàâåäëèâîñòè ðàäè íàäî îòìåòèòü, ÷òî ñ 2006 ã. ïî 2010 ã. è â ñàìîé Êà-

íàäå âñ¸ æå áûëî òðè ðàóíäà ïîñëàáëåíèé â ÷àñòè òðåáîâàíèé ê ôèíàíñîâîé 

óñòîé÷èâîñòè ïåíñèîííûõ ôîíäîâ. Íàïðèìåð, â 2010 ã. èì áûëî ðàçðåøåíî 

ó÷èòûâàòü ñðåäíåå çíà÷åíèå êîýôôèöèåíòà ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè íà ïðî-

òÿæåíèè òð¸õ ïîñëåäíèõ ëåò, ÷òî ïîçâîëÿåò èçáåæàòü äîïîëíèòåëüíûõ ñîëèä-

íûõ âëèâàíèé ïî èòîãàì ëèøü îäíîãî íåóäà÷íîãî ãîäà [17]. 

Èíòåðåñíî, êñòàòè, îòìåòèòü, êàê âëàñòè ïðîâèíöèè Êâåáåê îòðåàãèðîâàëè 

íà ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ 2008–2009 ãã. Â íà÷àëå 2009 ã. â ýòîé ïðîâèíöèè áûë 

ïðèíÿò çàêîí ñ îáðàòíîé ñèëîé, âðåìåííî ãàðàíòèðóþùèé âûïëàòû ïåíñèî-

íåðàì êîìïàíèé, ÷üè ïåíñèîííûå ôîíäû îêàçàëèñü ôèíàíñîâî íåñîñòîÿòåëü-

íûìè. Êâåáåêñêèé ïåíñèîííûé ïëàí äîëæåí áûë áðàòü íà ñåáÿ óïðàâëåíèå 

òàêèìè ôîíäàìè íà ñðîê â ïÿòü ëåò. Â ýòîò ïåðèîä âûïëàòû ïåíñèîíåðàì 

áûëè ãàðàíòèðîâàíû. Ïîä äåéñòâèå çàêîíà ïîòåíöèàëüíî ïîïàäàëè îêîëî 

950 ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, ðàñïîëàãàâøèõ àêòèâàìè â 98 ìëðä. äîëë. è îáñëóæè-

âàâøèõ 1 ìëí. ÷åëîâåê [8]. 

Â öåëîì æå, äåôèöèò ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ïåíñèîííûõ ôîíäîâ ñ óñ-

òàíîâëåííûìè âûïëàòàìè ñòàíîâèòñÿ ñóùåñòâåííîé áþäæåòíîé ïðîáëåìîé è 

äëÿ ôåäåðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà Êàíàäû, è äëÿ ïðàâèòåëüñòâ ïðîâèíöèé. Íà-

ïðèìåð, â 2011 ã. äåôèöèò Ïåíñèîííîãî ïëàíà ó÷èòåëåé ïðîâèíöèè Îíòàðèî 
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(Ontario Teachers’ Pension Plan) ñîñòàâèë 17,2 ìëðä. äîëë. Åãî ïðèøëîñü ïî-

êðûâàòü è çà ñ÷¸ò óâåëè÷åíèÿ îò÷èñëåíèé ó÷èòåëåé, è çà ñ÷¸ò âëèâàíèÿ áþä-

æåòíûõ ñðåäñòâ. Îäíàêî â 2012 ã. ýòîò ôîíä ñíîâà ïîêàçàë äåôèöèò ôèíàíñî-

âîé óñòîé÷èâîñòè – ïðàâäà, óæå «òîëüêî» â 9,6 ìëðä. äîëë. [24, 10.04.2012]. 

À Ïåíñèîííûé ïëàí ó÷èòåëåé ïðîâèíöèè Îíòàðèî – äàëåêî íå åäèíñòâåííûé 

ïåíñèîííûé ôîíä, ãäå «ñïîíñîðîì» âûñòóïàåò ïðîâèíöèÿ Îíòàðèî è ãäå èìå-

þòñÿ ñëîæíîñòè. Òîëüêî ïîääåðæàíèå ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ïðîâèíöèàëü-

íîãî Ïåíñèîííîãî ïëàíà ãîñóäàðñòâåííûõ ñëóæàùèõ ïîòðåáóåò 142 ìëí. äîëë. 

áþäæåòíûõ àññèãíîâàíèé â ãîä íà ïðîòÿæåíèè 15 ëåò. 

Íåêîòîðûå ïðîâèíöèè óæå âûíóæäåíû áûëè íà÷àòü ðåôîðìû ïðîâèíöè-

àëüíûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ äëÿ ïðåäîòâðàùåíèÿ ÷ðåçìåðíîé íàãðóçêè íà ñâîè 

áþäæåòû. Òàê, Ïåíñèîííûé ïëàí ó÷èòåëåé Ñàñêà÷åâàíà (Saskatchewan 

Teachers’ Retirement Plan) îáúÿâèë, ÷òî ñ 2015 ã. ðàñ÷¸ò ïåíñèé ó÷èòåëåé 

áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ íà îñíîâå çàðïëàòû çà âñå ãîäû èõ ðàáîòû, â òî âðåìÿ 

êàê îáû÷íàÿ ïðàêòèêà ñåãîäíÿ – ó÷èòûâàòü ãîäû, êîãäà çàðïëàòà ðàáîòíèêà 

áûëà ìàêñèìàëüíîé (îáû÷íî, ýòî ïÿòü ïîñëåäíèõ ëåò). 

Â ñâîþ î÷åðåäü, ôåäåðàëüíîå ïðàâèòåëüñòâî òàêæå íà÷àëî ïåðåñìîòð ñâî-

èõ ïåíñèîííûõ îáÿçàòåëüñòâ. Â ÷àñòíîñòè, ïåíñèîííûé âîçðàñò äëÿ ãîññëóæà-

ùèõ, ïðèíÿòûõ íà ðàáîòó â 2013 ã. è ïîçæå, áóäåò ïîâûøåí ñ 60 äî 65 ëåò 

(ñ 55 äî 65 ëåò äëÿ òåõ, êòî ïðîðàáîòàåò áîëåå 30 ëåò). Ïåíñèîííûé âîçðàñò 

÷ëåíîâ ïàðëàìåíòà âîçðàñò¸ò ñ 55 äî 65 ëåò ñ 2016 ã. (âïðî÷åì, ñóùåñòâåííûå 

ïðåèìóùåñòâà ÷ëåíîâ ïàðëàìåíòà ïðè âûõîäå íà äîñðî÷íóþ ïåíñèþ îñòàíóò-

ñÿ). Îäíîâðåìåííî, ïëàíèðóåòñÿ ïîâûñèòü îò÷èñëåíèÿ ñàìèõ ãîññëóæàùèõ â 

ñîîòâåòñòâóþùèå ïåíñèîííûå ôîíäû. 

Èç-çà ìíîãî÷èñëåííûõ ïðîáëåì ñ ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòüþ ïåíñèîííûõ 

ôîíäîâ ñ óñòàíîâëåííûìè âûïëàòàìè â ïîñëåäíèå ãîäû ñóùåñòâóåò ÿðêî âûðà-

æåííàÿ òåíäåíöèÿ ê ðîñòó ïîïóëÿðíîñòè ïåíñèîííûõ ôîíäîâ ñ óñòàíîâëåííûìè 

âçíîñàìè. Ó÷àñòâóÿ â òàêîì ôîíäå, ðàáîòíèê íå çíàåò çàðàíåå ðàçìåð ñâîåé 

ïåíñèè. Ðàáîòîäàòåëü è ðàáîòíèê (ðåæå – òîëüêî ðàáîòîäàòåëü) äåëàþò îò÷èñëå-

íèÿ â ïåíñèîííûé ôîíä â ðàçìåðå, îïðåäåëÿåìîì êàê ïðîöåíò îò çàðïëàòû. Ðà-

áîòíèê èìååò ñâîé èíäèâèäóàëüíûé íàêîïèòåëüíûé ñ÷¸ò è ÷àñòî ìîæåò â êàêîé-

òî ñòåïåíè ñàìîñòîÿòåëüíî îïðåäåëÿòü, â êàêèå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû èíâå-

ñòèðóþòñÿ åãî íàêîïëåíèÿ. Â èòîãå, ðàçìåð ïåíñèè ðàáîòíèêà çàâèñèò îò ñóììû 

íàêîïëåíèé íà åãî ïåíñèîííîì ñ÷¸òå ïðè âûõîäå íà ïåíñèþ. Ïëàíû ñ óñòàíîâ-

ëåííûìè âçíîñàìè íå íåñóò â ñåáå ðèñêè äëÿ ðàáîòîäàòåëÿ, à äëÿ ðàáîòíèêà 

ðèñêè îãðàíè÷èâàþòñÿ èíâåñòèöèîííûìè, ïðè÷¸ì ðàáîòíèê ÿâëÿåòñÿ è âûãîäî-

ïðèîáðåòàòåëåì, åñëè èíâåñòèöèè áûëè îñóùåñòâëåíû óäà÷íî. Åñëè â 1980 ã. â 

òàêèõ ôîíäàõ ñîñòîÿëî ëèøü 230 òûñ. ÷åëîâåê, òî â 2011 ã. – óæå 970 òûñ. (ñì. 

òàáë. 2). Òàêèì îáðàçîì, äîëÿ ðûíêà ôîíäîâ ñ óñòàíîâëåííûìè âçíîñàìè â 1980–

2011 ãã. óâåëè÷èëàñü áîëåå ÷åì â 3 ðàçà – ñ 5,1% äî 16,0%. Êñòàòè, åù¸ áîëåå 

áûñòðûìè òåìïàìè ðàñò¸ò ïîïóëÿðíîñòü êîìáèíèðîâàííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ. 

Åñëè â 1980 ã. â íèõ ó÷àñòâîâàëè âñåãî 60 òûñ. ÷åëîâåê, òî â 2011 ã. – óæå 

620 òûñÿ÷. ×òî êàñàåòñÿ ôîíäîâ ñ îò÷èñëåíèÿìè è áåç îò÷èñëåíèé ðàáîòíèêîâ, 

òî ïîñëåäíèå ïîñòåïåííî òåðÿþò ñâîè ïîçèöèè. Â 1980 ã. â íèõ ó÷àñòâîâàëî 

1,35 ìëí. ÷åëîâåê, ÷òî ñîñòàâëÿëî áîëåå 30% âñåõ ó÷àñòíèêîâ ïåíñèîííûõ ôîí-

äîâ, òî â 2011 ã. – ëèøü 970 òûñ. ÷åëîâåê, èëè ìåíüøå 16% âñåõ ó÷àñòíèêîâ. 

Ìîæíî îòìåòèòü åù¸ îäíó î÷åíü èíòåðåñíóþ òåíäåíöèþ, õàðàêòåðíóþ äëÿ 

èíäóñòðèè êàíàäñêèõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ. Ðå÷ü èä¸ò î ðîñòå çíà÷åíèÿ ïåíñè-
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Òàáëèöà 3 

20 крупнейший пенсионных фондов Канады в 2011 г. 

№ п/п Пенсионный фонд 
Активы,  

млрд. долл. 

1. 
Пенсионный план учителей Онтарио  
(Ontario Teachers’ Pension Plan) 116,3 

2. 
Пенсионная система муниципальных работников Онтарио  
(Ontario Municipal Employees Retirement System) 55,8 

3. 
Пенсионный план государственной службы  
(Public Service Pension Plan) 42,3 

4. 
Пенсионный план государственных служащих Квебека  
(Quebec Public and Government Employees Retirement Plan) 42,0 

5. 
Пенсионный план здравоохранения Онтарио  
(Healthcare of Ontario Pension Plan) 40,0 

6. 
Муниципальный пенсионный фонд Британской Колумбии  
(B.C. Municipal Pension Fund) 28,0 

7. 
Пенсионный план местных властей Альберты  
(Alberta — Local Authorities Pension Plan) 19,6 

8. 
Пенсионный план государственной службы Британской Колумбии 
(B.C. Public Service Pension Plan) 18,6 

9. Пенсионный совет Онтарио (Ontario Pension Board) 18,5 

10. 
Пенсионный фонд учителей Британской Колумбии  
(B.C. Teachers Pension Fund) 16,9 

11. «Би-Си-И» (BCE) 16,4 

12. «Кэнада пост корп.» (Canada Post Corp.) 15,4 

13. «Идро-Кебек» (Hydro-Québec) 14,9 

14. «Кэнэйдиен нэшнл рэйлвэйз» (Canadian National Railways) 14,6 

15. Пенсионный трест правительства Онтарио (OPSEU Pension Trust) 13,7 

16. 
Пенсионный план строительной промышленности Квебека  
(Quebec Construction Industry) 13,1 

17. 
Пенсионный план вооружённых сил Канады  
(Canadian Forces Pension Plan) 11,3 

18. «Эр Кэнада» (Air Canada) 11,1 

19. «Онтарио пауэр дженерэйшн инк.» (Ontario Power Generation Inc.) 9,6 

20. «Кэнэйдиен пэсифик рэйлвэй» (Canadian Pacific Railway) 9,1 

2012 Top 100 Pension Funds Report. BenefitsCanada 

(http://www.benefitscanada.com/wp-content/uploads/2012/06/BC0612-

Top100PensionFunds.pdf). 

îííûõ ôîíäîâ îáùåñòâåííîãî ñåêòîðà. Åñëè â 1980 ã. îíè îáñëóæèâàëè 

1,97 ìëí. ÷åëîâåê, òî â 2011 ã. – óæå 3,14 ìëí. ÷åëîâåê. Òàêèì îáðàçîì, ðîñò çà 

ïîñëåäíèå òðè äåñÿòèëåòèÿ ñîñòàâèë ïî÷òè 60%. Çà ýòîò æå ïåðèîä ÷èñëî ó÷à-

ñòíèêîâ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ ÷àñòíîãî ñåêòîðà âûðîñëî ëèøü íà 16%. Ìîæíî 

òàêæå îòìåòèòü, ÷òî ñðåäíèé ðàçìåð ïåíñèîííîãî ôîíäà îáùåñòâåííîãî ñåêòî-

ðà íàìíîãî áîëüøå, ÷åì ñðåäíèé ðàçìåð ïåíñèîííîãî ôîíäà ÷àñòíîãî ñåêòîðà. 

Â 2011 ã. ïåðâûé ïîêàçàòåëü ñîñòàâëÿë 2,4 òûñ. ÷åëîâåê, âòîðîé – ëèøü 

160 ÷åëîâåê. Ïðè÷¸ì ñ 1980 ã. ýòè ïîêàçàòåëè èçìåíèëèñü íåçíà÷èòåëüíî 

(2,8 òûñ. è 180 ÷åëîâåê ñîîòâåòñòâåííî) [20]. 
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Â ñâÿçè ñ âûøåèçëîæåííûì, íå âûçûâàåò óäèâëåíèÿ òîò ôàêò, ÷òî â ðåé-

òèíãå êàíàäñêèõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ äîìèíèðóþò ïåíñèîííûå ôîíäû îáùåñò-

âåííîãî ñåêòîðà. Êðóïíåéøèé êîðïîðàòèâíûé ïåíñèîííûé ôîíä Êàíàäû, ïðè-

íàäëåæàùèé òåëåêîììóíèêàöèîííîé êîðïîðàöèè «Áè-ñè-è» (BCE), çàíèìàåò 

ëèøü 11-å ìåñòî, à åãî àêòèâû â 7 ðàç óñòóïàþò àêòèâàì êðóïíåéøåãî ïåíñè-

îííîãî ôîíäà îáùåñòâåííîãî ñåêòîðà (ñì. òàáë. 3). 

×òî êàñàåòñÿ àêòèâîâ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, òî êàíàäñêîå çàêîíîäàòåëüñòâî, 

â öåëîì, âåñüìà ëèáåðàëüíî êàñàòåëüíî èõ ïðèëîæåíèÿ, ÷òî äà¸ò âîçìîæíîñòü 

êàíàäñêèì ïåíñèîííûì ôîíäàì èíâåñòèðîâàòü â ñàìûé øèðîêèé êðóã ôèíàí-

ñîâûõ èíñòðóìåíòîâ – îò àêöèé è îáëèãàöèé äî îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè è 

õåäæ-ôîíäîâ. 

Â ñîñòàâå èíâåñòèöèîííûõ ïîðòôåëåé êàíàäñêèõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ â ïî-

ñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ íàèáîëåå áûñòðî ðîñëà äîëÿ âçàèìíûõ è èíâåñòèöèîííûõ 

ôîíäîâ. Åñëè â 1992 ã. îíà ñîñòàâëÿëà ëèøü 7,2%, òî â 2010 ã. – óæå 44,4% (ñì. 

òàáë. 4). Âïðî÷åì, òàê êàê âçàèìíûå è èíâåñòèöèîííûå ôîíäû, â ñâîþ î÷åðåäü, 

ìîãóò îñóùåñòâëÿòü âëîæåíèÿ â ðàçíûå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû, òî ñëîæíî 

äåëàòü êàêèå-ëèáî îïðåäåë¸ííûå âûâîäû ïî ïîâîäó îêîí÷àòåëüíîãî ïðèëîæå-

íèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ ñðåäñòâ. Åäèíñòâåííàÿ òåíäåíöèÿ, î êîòîðîé, ñ èçâåñò-

íîé äîëåé âåðîÿòíîñòè, çäåñü ìîæíî ãîâîðèòü – ýòî ðîñò ïîïóëÿðíîñòè íà-

ïðàâëåíèÿ ïåíñèîííûõ ñðåäñòâ â õåäæ-ôîíäû. Òàê, ïî äàííûì Àññîöèàöèè 

ïåíñèîííûõ èíâåñòèöèé Êàíàäû (Pension Investment Association of Canada), íà 

êîíåö 2011 ã. èíâåñòèöèè å¸ ÷ëåíîâ (à ýòî ïî÷òè âñå ïåíñèîííûå ôîíäû ñòðà-

íû) â õåäæ-ôîíäû îöåíèâàëèñü â 17,7 ìëðä. äîëë., óâåëè÷èâøèñü ñ 2004 ã. ïî÷-

òè â 2 ðàçà [15]. 

Ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå è åù¸ íà òðè òåíäåíöèè. Âî-ïåðâûõ, â ïîðò-

ôåëÿõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ îáëèãàöèè ïîñòåïåííî óñòóïàþò ìåñòî àêöèÿì. Åñ-

ëè â 1992 ã. íà îáëèãàöèè ïðèõîäèëîñü 44,0% ñîâîêóïíûõ èíâåñòèöèé ïåíñèîí-

íûõ ôîíäîâ, è ëèøü 33,6% – íà àêöèè, òî â 2010 ã. íà àêöèè óæå ïðèõîäèòñÿ 

íåñêîëüêî áîëüøàÿ äîëÿ – 27,0% ïðîòèâ, ñîîòâåòñòâåííî, 25,4%. Íà ýòîì ôîíå 

ñîêðàùàëàñü è äîëÿ èíâåñòèöèé â èíñòðóìåíòû äåíåæíîãî ðûíêà – 2,5% â 

2010 ã. ïðîòèâ 6,6% â 1992 ãîäó. 

Âî-âòîðûõ, ñòðåìèòåëüíî óìåíüøàþòñÿ èíâåñòèöèè â èïîòå÷íûå êðåäèòû. 

Çà óêàçàííûé ïåðèîä äîëÿ òàêèõ âëîæåíèé óïàëà ñ 3,2% äî 0,3%. Ïåíñèîííûå 

ôîíäû âñ¸ áîëüøå ïðåäïî÷èòàþò èíâåñòèðîâàòü â íåäâèæèìîñòü íå ïîñðåäñò-

âîì ïîêóïêè çàêëàäíûõ, à íàïðÿìóþ. Äîëÿ íåäâèæèìîñòè â èõ ïîðòôåëÿõ íå-

óêëîííî ðàñò¸ò è â 2010 ã. ñîñòàâèëà 5,3%. 

È, â-òðåòüèõ, î÷åíü áûñòðî ðàñòóò ïðÿìûå ÷àñòíûå èíâåñòèöèè (âêëþ÷àÿ 

âåí÷óðíûå) è âëîæåíèÿ â èíôðàñòðóêòóðíûå ïðîåêòû. Ïî äàííûì Àññîöèàöèè 

ïåíñèîííûõ èíâåñòèöèé Êàíàäû çà ïÿòü ëåò ñ 2006 ã. èíâåñòèöèè ïåíñèîííûõ 

ôîíäîâ â èíôðàñòðóêòóðíûå ïðîåêòû âûðîñëè â 2,3 ðàçà äî 48,0 ìëðä. äîëë., à 

ïðÿìûå ÷àñòíûå èíâåñòèöèè çà ïîñëåäíèå 10 ëåò óâåëè÷èëèñü ïî÷òè â 9 ðàç, 

äîñòèãíóâ 75,9 ìëðä. äîëëàðîâ [15]. 

Óêàçàííûå âûøå òåíäåíöèè â ñâîåé ñîâîêóïíîñòè ãîâîðÿò î òîì, ÷òî â ïî-

ñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ êàíàäñêèå ïåíñèîííûå ôîíäû ãîòîâû áðàòü íà ñåáÿ âñ¸ 

áîëüøèå èíâåñòèöèîííûå ðèñêè â ïîèñêàõ áîëåå âûñîêèõ äîõîäíîñòåé. 
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Òàáëèöà 4 

Активы канадских пенсионных фондов в 1992—2010 гг. 

 1992 г. 2001 г. 2010 г. 

Всего активы (по рыночной стоимости), млрд. долл. 252,6 556,8 1 048,8 

Взаимные и инвестиционные фонды 7,2% 35,1% 44,4% 

Акции 33,6% 32,1% 27,0% 

Облигации 44,0% 28,2% 25,4% 

Ипотечные кредиты 3,2% 0,8% 0,3% 

Недвижимость 3,2% 4,2% 5,3% 

Инструменты денежного рынка 6,6% 4,2% 2,5% 

Прочие активы 2,2% 1,3% 4,7% 

Ðàññ÷èòàíî ïî: Statistics Canada, CANSIM table 280-0005 
(http://www5.statcan.gc.ca). 

Â ðÿäå êàíàäñêèõ ïðîâèíöèé, â òîì ÷èñëå â Êâåáåêå, Àëüáåðòå è Áðèòàí-

ñêîé Êîëóìáèè, äåéñòâóþò ãîñóäàðñòâåííûå óïðàâëÿþùèå êîìïàíèè äëÿ ïåí-

ñèîííûõ ôîíäîâ è äðóãèõ îáùåñòâåííûõ èíñòèòóòîâ. Òàê, â 1965 ã. çàêîíîì 

ïðîâèíöèè Êâåáåê äëÿ óïðàâëåíèÿ Êâåáåêñêèì ïåíñèîííûì ïëàíîì è äðóãèìè 

ïðîâèíöèàëüíûìè ïåíñèîííûìè ôîíäàìè áûë ñîçäàí Ôîíä âêëàäîâ è èíâå-

ñòèöèé Êâåáåêà. Ïðè÷¸ì ñðåäè çàäà÷ ôîíäà – íå òîëüêî ïîëó÷åíèå ïðèåìëå-

ìîãî èíâåñòèöèîííîãî äîõîäà, íî è ðàçâèòèå ýêîíîìèêè Êâåáåêà. Ïî ñëîâàì 

ýêñ-ïðåìüåðà ïðîâèíöèè Æ. Ëåñàæà, ôîíä ÿâëÿåòñÿ «èíñòðóìåíòîì ðîñòà, ñà-

ìûì ìîùíûì ýêîíîìè÷åñêèì ðû÷àãîì, êîãäà-ëèáî èìåâøèìñÿ â ïðîâèí-

öèè» [5]. Ñåãîäíÿ ó ôîíäà 25 êëèåíòîâ. Êðîìå Êâåáåêñêîãî ïåíñèîííîãî ïëàíà 

ýòî Ïåíñèîííûé ïëàí ãîñóäàðñòâåííûõ ñëóæàùèõ Êâåáåêà,  Ïåíñèîííûé ïëàí 

ñòðîèòåëüíîé ïðîìûøëåííîñòè Êâåáåêà è ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ ïðîâèíöèè. 

Ñîâåò äèðåêòîðîâ ôîíäà èç 15 ÷ëåíîâ íàçíà÷àåòñÿ ïðàâèòåëüñòâîì Êâåáåêà 

ïîñëå êîíñóëüòàöèé ñ ñàìèì ñîâåòîì äèðåêòîðîâ, ïðè÷¸ì äâå òðåòè ÷ëåíîâ 

ñîâåòà äîëæíû áûòü íåçàâèñèìûìè äèðåêòîðàìè. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ 12 ÷ëå-

íîâ ñîâåòà äèðåêòîðîâ ôîíäà ïðåäñòàâëÿþò äåëîâûå êðóãè. 

Ïåðâîíà÷àëüíî ôîíä èíâåñòèðîâàë òîëüêî â îáëèãàöèè, îäíàêî óæå â 1967 ã. 

â åãî ïîðòôåëå ïîÿâèëèñü êàíàäñêèå àêöèè, â 1971 ã. îí ñòàë îñóùåñòâëÿòü ïðÿ-

ìûå ÷àñòíûå èíâåñòèöèè â êâåáåêñêèå êîìïàíèè, à â 1980 ã. – êóïèë ñâîé ïåð-

âûé îáúåêò íåäâèæèìîñòè. Íà êîíåö 2011 ã. ÷èñòûå àêòèâû Ôîíäà âêëàäîâ è 

èíâåñòèöèé Êâåáåêà îöåíèâàëèñü â 159 ìëðä. äîëë. Åãî ñðåäñòâà âëîæåíû â îá-

ëèãàöèè (58,8 ìëðä. äîëë.), àêöèè (72,8 ìëðä. äîëë., âêëþ÷àÿ 15,7 ìëðä. äîëë. 

ïðÿìûõ ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé), èíôðàñòðóêòóðíûå ïðîåêòû (5,8 ìëðä. äîëë.), 

õåäæ-ôîíäû (3,3 ìëðä. äîëë.) [6]. Êðîìå òîãî, ôîíä âõîäèò â äåñÿòêó êðóïíåé-

øèõ ìèðîâûõ èíâåñòîðîâ â íåäâèæèìîñòü. Åãî 100%-íàÿ äî÷åðíÿÿ ôèðìà «Àé-

âýíõî Êåìáðèäæ» (Ivanhoe Cambridge) âëàäååò æèëîé íåäâèæèìîñòüþ, òîðãî-

âûìè è îôèñíûìè öåíòðàìè â 24 ñòðàíàõ, à ÷èñòàÿ ñòîèìîñòü å¸ ïîðòôåëÿ îöå-

íèâàåòñÿ â 18,2 ìëðä. äîëë. Êñòàòè, ïåðåä ìèðîâûì ýêîíîìè÷åñêèì êðèçèñîì 

2008–2009 ãã. «Àéâýíõî Êåìáðèäæ» çàïëàòèëà, ïî îöåíêàì, 500 ìëí. äîëë. çà 

60% àêöèé êðóïíîãî ìîñêîâñêîãî òîðãîâîãî öåíòðà «Âðåìåíà ãîäà». 

Ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå, ÷òî êðóïíåéøèå êàíàäñêèå ïåíñèîííûå ôîíäû 

â ñèëó ñâîèõ ðàçìåðîâ è àêòèâíîãî ïîäõîäà ê óïðàâëåíèþ èíâåñòèöèÿìè ÿâëÿ-

þòñÿ ñàìîñòîÿòåëüíûìè è âåñüìà çíà÷èìûìè èãðîêàìè íå òîëüêî íà íàöèîíàëü-
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íîì, íî è íà ìåæäóíàðîäíîì ôèíàíñîâîì ðûíêå. Îñîáåííî ýòî êàñàåòñÿ äâóõ 

êðóïíåéøèõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ îáùåñòâåííîãî ñåêòîðà – Ïåíñèîííîãî ïëàíà 

ó÷èòåëåé Îíòàðèî è Ïåíñèîííîé ñèñòåìû ìóíèöèïàëüíûõ ðàáîòíèêîâ Îíòàðèî. 

×òî êàñàåòñÿ Ïåíñèîííîãî ïëàíà ó÷èòåëåé Îíòàðèî, òî ýòîò ôîíä ñ óñòà-

íîâëåííûìè âûïëàòàìè áûë ó÷ðåæä¸í â 1917 ã. è ñåãîäíÿ åãî ÷ëåíàìè ÿâëÿþò-

ñÿ 300 òûñ. ÷åëîâåê, âêëþ÷àÿ 120 òûñ. ïåíñèîíåðîâ [13]. Îò÷èñëåíèÿ â ôîíä 

ñàìîãî ó÷èòåëÿ óäâàèâàþòñÿ çà ñ÷¸ò ïðàâèòåëüñòâà ïðîâèíöèè Îíòàðèî è îá-

ðàçîâàòåëüíûõ ó÷ðåæäåíèé. Â ñðåäíåì, ñîâîêóïíûå âçíîñû â ôîíä â 2011 ã. 

ñîñòàâëÿëè 11,5% ãîäîâîé çàðïëàòû ó÷àñòíèêà.  

Â òå÷åíèå ìíîãèõ äåñÿòèëåòèé ôîíä íàõîäèëñÿ ïîä óïðàâëåíèåì ïðîâèí-

öèàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà è èìåë ïðàâî èíâåñòèðîâàòü èñêëþ÷èòåëüíî â ñïåöè-

àëüíûå íåîáðàùàþùèåñÿ íà ôîíäîâîì ðûíêå îáëèãàöèè ïðîâèíöèè Îíòàðèî. 

Îäíàêî â 1989–1990 ã. áûëà ïðîâåäåíà ðåîðãàíèçàöèÿ ôîíäà, à äëÿ óïðàâ-

ëåíèÿ èì îðãàíèçîâàí Ñîâåò ïåíñèîííîãî ïëàíà ó÷èòåëåé Îíòàðèî (Ontario 

Teachers’ Pension Plan Board). Ýòî êîðïîðàöèÿ áåç êàïèòàëà ñî ñâîèì ñîâåòîì 

äèðåêòîðîâ è âûñîêîé ñòåïåíüþ ñàìîñòîÿòåëüíîñòè. Ïî øåñòü ÷ëåíîâ ñîâåòà 

äèðåêòîðîâ êîðïîðàöèè íàçíà÷àþòñÿ ñïîíñîðàìè ôîíäà – Ôåäåðàöèåé ó÷èòå-

ëåé Îíòàðèî (Ontario Teachers’ Federation) è ïðàâèòåëüñòâîì ïðîâèíöèè Îí-

òàðèî. Â ñâîþ î÷åðåäü, ÷ëåíû ñîâåòà äèðåêòîðîâ èçáèðàþò ïðåäñåäàòåëÿ èç 

ñâîåãî ÷èñëà è íàçíà÷àþò èñïîëíèòåëüíîãî äèðåêòîðà. Èíòåðåñíî, ÷òî ñåãîäíÿ 

áîëüøèíñòâî ÷ëåíîâ ñîâåòà äèðåêòîðîâ ôîíäà ïðåäñòàâëÿþò äåëîâûå êðóãè 

Êàíàäû è òîëüêî îäèí èç äèðåêòîðîâ èìååò îòíîøåíèå ñîáñòâåííî ê Ôåäåðà-

öèè ó÷èòåëåé Îíòàðèî. Äåÿòåëüíîñòü Ïåíñèîííîãî ïëàíà ó÷èòåëåé Îíòàðèî 

ðåãëàìåíòèðóåòñÿ ñïåöèàëüíûì çàêîíîì ïðîâèíöèè Îíòàðèî (Teachers’ Pen-

sion Act), à òàêæå íàëîãîâûì çàêîíîäàòåëüñòâîì Êàíàäû (Income Tax Act) è 

çàêîíîì î ïåíñèÿõ ïðîâèíöèè Îíòàðèî (Pension Benefits Act).  

Ñ ìîìåíòà ñâîåé ðåîðãàíèçàöèè äâà äåñÿòèëåòèÿ íàçàä Ïåíñèîííûé ïëàí 

ó÷èòåëåé Îíòàðèî ïðåâðàòèëñÿ â îäèí èç êðóïíåéøèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ 

Êàíàäû ñ ñîáñòâåííîé êîìàíäîé ïîðòôåëüíûõ óïðàâëÿþùèõ (âñåãî ó ôîíäà 800 

ñîòðóäíèêîâ) è âåñüìà äîñòîéíûìè èíâåñòèöèîííûìè ðåçóëüòàòàìè (ñ 1990 ã. â 

ñðåäíåì ãîäîâàÿ äîõîäíîñòü àêòèâîâ ôîíäà ñîñòàâèëà 10%) [14]. Íà êîíåö 2011 ã. 

ñîâîêóïíûå èíâåñòèöèè ôîíäà ðàâíÿëèñü 156,6 ìëðä. äîëë. (÷èñòûå àêòèâû – 

116,3 ìëðä. äîëë.). Èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü ôîíäà ñîñòîÿë, â îñíîâíîì, èç îá-

ëèãàöèé (55,8 ìëðä. äîëë.), àêöèé (51,7 ìëðä. äîëë., âêëþ÷àÿ 12,2 ìëðä. äîëë. 

ïðÿìûõ ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé), áèðæåâûõ òîâàðîâ (5,7 ìëðä. äîëë.), íåäâèæèìî-

ñòè è âëîæåíèé â èíôðàñòðóêòóðíûå ïðîåêòû (25,8 ìëðä. äîëëàðîâ) [2]. 

Ïåíñèîííîìó ïëàíó ó÷èòåëåé Îíòàðèî, â ÷àñòíîñòè, ïðèíàäëåæàò 100% àê-

öèé êîðïîðàöèè «Êàäèëëàê Ôýðâüþ» (Cadillac Fairview), îäíîãî èç âåäóùèõ 

êàíàäñêèõ âëàäåëüöåâ íåäâèæèìîñòè, ñðåäè ìíîãî÷èñëåííûõ àêòèâîâ êîòîðîãî 

êðóïíåéøèé òîðãîâî-àäìèíèñòðàòèâíûé êîìïëåêñ «Òîðîíòî Èòîí öåíòð» (To-

ronto Eaton Centre) è ïîïóëÿðíûé òîðãîâûé öåíòð «Ðèäî ñåíòð» (Rideau Cen-

tre) â Îòòàâå. Êðîìå òîãî, ñðåäè ïðî÷åãî ôîíä âëàäååò êðóïíûìè ïàêåòàìè 

àêöèé ÿïîíñêîãî êîíãëîìåðàòà «Õèòà÷è» (Hitachi), êðóïíîãî áðàçèëüñêîãî äå-

âåëîïåðà òîðãîâûõ öåíòðîâ «Ìóëüòèïëàí» (Multiplan), íåôòåãàçîâûõ êîðïîðà-

öèé êàíàäñêîé «Êýíýéäèåí íý÷óðàë ðèñîðñèç» (Canadian Natural Resource) è 

ôðàíöóçñêîé «Òîòàëü» (Total), àìåðèêàíñêîé ìåäèà-ãðóïïû «ÌàêÃðî-Õèëë» 

(McGraw-Hill), àýðîïîðòîâ Êîïåíãàãåíà è Áðþññåëÿ, à åãî ñïåöèàëüíàÿ äî÷åð-
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íÿÿ ôèðìà ïî ïðÿìûì ÷àñòíûì èíâåñòèöèÿì èìååò â ñâî¸ì ïîðòôåëå âëîæå-

íèÿ â áîëåå ÷åì 300 êîìïàíèé è ôîíäîâ. 

Â öåëîì æå, ñåãîäíÿ Ïåíñèîííûé ïëàí ó÷èòåëåé Îíòàðèî, êàê è ìíîãèå 

äðóãèå âåäóùèå êàíàäñêèå ïåíñèîííûå ôîíäû, âêëþ÷àÿ ãîñóäàðñòâåííûé Êà-

íàäñêèé ïåíñèîííûé ïëàí è Ôîíä âêëàäîâ è èíâåñòèöèé Êâåáåêà, âðÿä ëè 

ìîæíî îòíåñòè ê êîíñåðâàòèâíûì ôèíàíñîâûì èíñòèòóòàì. Ýòî î÷åíü êðóï-

íûå, àêòèâíûå èíñòèòóöèîíàëüíûå èíâåñòîðû ñ ìîùíîé ñîáñòâåííîé èíâåñòè-

öèîííîé ýêñïåðòèçîé, äèâåðñèôèöèðîâàííîé áàçîé àêòèâîâ è ãëîáàëüíûì ïîä-

õîäîì ê êàïèòàëîâëîæåíèÿì. Òàê, êàíàäñêèå ïåíñèîííûå ôîíäû â íàñòîÿùåå 

âðåìÿ ÿâëÿþòñÿ îäíèìè èç îñíîâíûõ èãðîêîâ íà àìåðèêàíñêîì ðûíêå ïîãëî-

ùåíèé è ïðÿìûõ ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé. Îíè âõîäÿò â ÷èñëî âåäóùèõ èíâåñòî-

ðîâ â èíôðàñòðóêòóðíûå ïðîåêòû ïî âñåìó ìèðó, ñêóïàÿ äîëè â àýðîïîðòàõ, 

ïëàòíûõ àâòîäîðîãàõ, êîììóíàëüíûõ ïðåäïðèÿòèÿõ. Íå ïîñëåäíþþ ðîëü â 

ýòîì èãðàåò è òî, ÷òî â îòëè÷èå îò ñóâåðåííûõ ôîíäîâ ñòðàí Àçèàòñêî-

Òèõîîêåàíñêîãî ðåãèîíà è Áëèæíåãî Âîñòîêà êàíàäñêèå ïåíñèîííûå ôîíäû íå 

âûçûâàþò àëëåðãèè ó ïîëèòè÷åñêèõ è äåëîâûõ êðóãîâ çàðóáåæíûõ ñòðàí. 

Ìàñøòàáû æå äåÿòåëüíîñòè êàíàäñêèõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ â ñàìîé Êàíàäå, 

íàïðèìåð, õîðîøî èëëþñòðèðóåò òîò ôàêò, ÷òî èì, ïî îöåíêàì, ïðèíàäëåæèò 

äî 90% íåäâèæèìîñòè â äåëîâîì öåíòðå Òîðîíòî [23]. 

Âïðî÷åì, êàê ïîêàçûâàåò ìèðîâàÿ ïðàêòèêà, ïðè òàêîì ìàñøòàáå è äèâåð-

ñèôèêàöèè äåÿòåëüíîñòè ôèíàíñîâîãî èíñòèòóòà âñåãäà ñóùåñòâóåò âåðîÿò-

íîñòü íåâåðíîé îöåíêè ðèñêîâ èëè ñáîÿ âî âíóòðåííèõ ñèñòåìàõ êîíòðîëÿ è 

àóäèòà, ðåçóëüòàòîì êîòîðûõ, çà÷àñòóþ, ÿâëÿþòñÿ ìíîãîìèëëèàðäíûå ïîòåðè 

èëè äàæå ôèíàíñîâàÿ íåñîñòîÿòåëüíîñòü. Â ñëó÷àå ñ ïåíñèîííûìè ôîíäàìè 

òàêîå ðàçâèòèå ñîáûòèé ìîæåò èìåòü ñóùåñòâåííûå íåãàòèâíûå ñîöèàëüíûå è 

ïîëèòè÷åñêèå ïîñëåäñòâèÿ. Òîò ôàêò, ÷òî ñîâåòû äèðåêòîðîâ ïåíñèîííûõ ôîí-

äîâ çà÷àñòóþ íå èìåþò ïðÿìîãî îòíîøåíèÿ ê âûãîäîïðèîáðåòàòåëÿì îò èõ 

äåÿòåëüíîñòè, íå äîáàâëÿåò êîíñòðóêöèè óñòîé÷èâîñòè. Âïðî÷åì, ïîêà òàêîå 

ïîëîæåíèå äåë êîìïåíñèðóåòñÿ âûñîêèì îáùèì óðîâíåì ðåãóëèðîâàíèÿ ôè-

íàíñîâîãî ñåêòîðà â Êàíàäå. 

Зарегистрированные планы  
пенсионных сбережений 

Ñ 1957 ã. íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî Êàíàäû ïîçâîëÿåò ãðàæäàíàì ñòðàíû 

ñàìîñòîÿòåëüíî îñóùåñòâëÿòü ïåíñèîííûå íàêîïëåíèÿ ïóò¸ì ñîçäàíèÿ çàðåãè-

ñòðèðîâàííûõ ïëàíîâ ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé*. Ñîîòâåòñòâóþùèå îò÷èñëåíèÿ, 

à òàêæå èíâåñòèöèîííûé äîõîä, ïîëó÷åííûé â ðàìêàõ òàêèõ ïëàíîâ, íå îáëà-

ãàþòñÿ ïîäîõîäíûì íàëîãîì. Îò÷èñëåíèÿ â çàðåãèñòðèðîâàííûå ïëàíû ïåíñè-

îííûõ íàêîïëåíèé íå äîëæíû ïðåâûøàòü 18% äîõîäà çà ïðåäûäóùèé ãîä, 

ñêîððåêòèðîâàííîãî ñ ó÷¸òîì äðóãèõ ïåíñèîííûõ âçíîñîâ. Ìàêñèìàëüíûå îò÷èñ-

ëåíèÿ óñòàíàâëèâàþòñÿ åæåãîäíî. Òàê, â 2012 ã. ìàêñèìàëüíàÿ ñóììà ñîñòàâëÿëà 

22970 äîëë., à íà 2013 ã. îïðåäåëåíà â 23820 äîëë. Ïðåâûøåíèå óñòàíîâëåííîãî 

ëèìèòà âåä¸ò ê íåãàòèâíûì íàëîãîâûì ïîñëåäñòâèÿì. 

Íàêîïëåíèÿ â ðàìêàõ çàðåãèñòðèðîâàííûõ ïëàíîâ ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé 

ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû âëàäåëüöåì â ëþáîå âðåìÿ è â ëþáîì âîçðàñòå. Îä-
                                                                  

* Органом их регистрации выступает Налоговое агентство Канады (Canada Revenue Agency). 
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íàêî â ýòîì ñëó÷àå îíè ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê äîõîä è ïîäëåæàò îáëîæåíèþ 

ïîäîõîäíûì íàëîãîì. Åñëè ñðåäñòâà íå áûëè ñíÿòû ïîëíîñòüþ äî 71 ãîäà (äî 

2007 ã. ïðåäåëüíûé âîçðàñò ñîñòàâëÿë 69 ëåò), òî îñòàâøàÿñÿ èõ ÷àñòü äîëæíà 

ëèáî áûòü èñïîëüçîâàíà äëÿ ïîêóïêè àííóèòåòà, ëèáî ïåðåâåäåíà â çàðåãèñò-

ðèðîâàííûé ïåíñèîííûé äîõîäíûé ôîíä (Registered Retirement Income Fund). 

Èíâåñòèöèîííûé äîõîä â ðàìêàõ ýòîãî ôîíäà ñîõðàíÿåò èììóíèòåò îò ïîäî-

õîäíîãî íàëîãà, îäíàêî ïîïîëíåíèå ôîíäà óæå íåâîçìîæíî. Êðîìå òîãî,  îïðå-

äåë¸ííûé ïðîöåíò îò àêòèâîâ çàðåãèñòðèðîâàííîãî ïåíñèîííîãî äîõîäíîãî 

ôîíäà, çàâèñÿùèé îò âîçðàñòà âëàäåëüöà, â îáÿçàòåëüíîì ïîðÿäêå åæåãîäíî 

ïåðå÷èñëÿåòñÿ ïîñëåäíåìó è ïîäëåæèò îáëîæåíèþ ïîäîõîäíûì íàëîãîì. 

Ñëåäóåò òàêæå îòìåòèòü, ÷òî â îïðåäåë¸ííûõ ñëó÷àÿõ âëàäåëåö çàðåãèñò-

ðèðîâàííîãî ïëàíà ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé ìîæåò ïîçàèìñòâîâàòü åãî ñðåäñò-

âà. Âî-ïåðâûõ, äî 25 òûñ. äîëë. íà ñðîê äî 15 ëåò ñî ëüãîòíûì ïåðèîäîì â äâà 

ãîäà ìîãóò áûòü âçÿòû äëÿ ïîêóïêè ñîáñòâåííîãî æèëüÿ (åñëè âëàäåëåö íå 

èìåë ñîáñòâåííîãî æèëüÿ â òå÷åíèå ïÿòè ëåò äî ýòîãî ìîìåíòà). Âî-âòîðûõ, äî 

20 òûñ. äîëë. ìîãóò áûòü ïðèâëå÷åíû äëÿ îïëàòû ïðîäîëæåíèÿ îáðàçîâàíèÿ. 

Ñðåäñòâà çàðåãèñòðèðîâàííîãî ïëàíà ìîãóò áûòü èíâåñòèðîâàíû â ñàìûé 

øèðîêèé êðóã ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ: ñáåðåãàòåëüíûå ñ÷åòà, äåïîçèòíûå 

ñåðòèôèêàòû ñ ãàðàíòèðîâàííûì äîõîäîì, îáëèãàöèè, èïîòå÷íûå ññóäû, âçàèì-

íûå ôîíäû, êîðïîðàòèâíûå àêöèè è äàæå âåí÷óðíûå ôîíäû. Òàêèì îáðàçîì, 

ó÷àñòíèê ïðîãðàììû ñàìîñòîÿòåëüíî ïðèíèìàåò ðåøåíèÿ î ñòðàòåãèè èíâåñòè-

öèé, èñïîëüçóåìûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòàõ è èõ ïîñòàâùèêàõ. Âåñòè ó÷¸ò 

ýòèõ èíâåñòèöèé ìîæåò êàê ñàì âëàäåëåö ïëàíà ñàìîñòîÿòåëüíî, òàê è ñïåöè-

àëüíûé íîìèíàëüíûé äåðæàòåëü (ïîñðåäíèê). Êàê  ïðàâèëî, çà îïðåäåë¸ííóþ 

ïëàòó óñëóãè ïî àäìèíèñòðèðîâàíèþ çàðåãèñòðèðîâàííîãî ïëàíà ïåíñèîííûõ 

ñáåðåæåíèé îêàçûâàþò êîììåð÷åñêèå áàíêè è èíâåñòèöèîííûå äèëåðû. 

Â êà÷åñòâå ðàçíîâèäíîñòè çàðåãèñòðèðîâàííîãî ïëàíà ïåíñèîííûõ ñáåðå-

æåíèé ñóùåñòâóþò ãðóïïîâûå ïëàíû (Group Registered Retirement Savings 

Plans). Âçíîñû ïî íèì àâòîìàòè÷åñêè âû÷èòàþòñÿ ðàáîòîäàòåëåì èç çàðïëàòû 

ðàáîòíèêà è íàïðàâëÿþòñÿ íà ëè÷íûé ñ÷¸ò ïîñëåäíåãî â ôèíàíñîâîì èíñòèòó-

òå, àäìèíèñòðèðóþùåì ãðóïïîâîé ïëàí. Ïðè ýòîì ðàáîòíèê ñàì îïðåäåëÿåò 

ðàçìåð åæåãîäíûõ âçíîñîâ. Â ñèëó îñîáåííîñòåé êàíàäñêîãî íàëîãîâîãî çàêîíî-

äàòåëüñòâà ãðóïïîâîé çàðåãèñòðèðîâàííûé ïëàí ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé â 

îòëè÷èå îò îáû÷íîãî ïîçâîëÿåò ðåàëèçîâàòü íàëîãîâûå âûãîäû íåçàìåäëèòåëü-

íî, à íå â êîíöå íàëîãîâîãî ãîäà.  

Êðîìå òîãî, ñîãëàñíî äîñòèãíóòîé åù¸ â 2010 ã. ïðåäâàðèòåëüíîé äîãîâî-

ð¸ííîñòè ôåäåðàëüíûõ è ïðîâèíöèàëüíûõ âëàñòåé â ñêîðîì áóäóùåì ìîãóò 

áûòü ââåäåíû â äåéñòâèå òàê íàçûâàåìûå îáúåäèí¸ííûå ïåíñèîííûå ïëàíû 

(Pooled Retirement Pension Plans). Îíè ïðèçâàíû ñòèìóëèðîâàòü ïåíñèîííûå 

ñáåðåæåíèÿ ñðåäè ìåëêèõ ïðåäïðèíèìàòåëåé è ðàáîòíèêîâ ìàëûõ ïðåäïðè-

ÿòèé, íå èìåþùèõ îáû÷íûõ êîðïîðàòèâíûõ ïëàíîâ è ÿâëÿþùèõñÿ ñåãîäíÿ 

«ñëàáûì çâåíîì» êàíàäñêîé ïåíñèîííîé ñèñòåìû. Îñíîâíûå ïðèíöèïû îðãàíè-

çàöèè îáúåäèí¸ííûõ ïåíñèîííûõ ïëàíîâ ñëåäóþùèå: ïðåäïðèÿòèå îðãàíèçóåò 

òàêîé ïëàí äîáðîâîëüíî; ðàáîòíèê ñòàíîâèòñÿ ó÷àñòíèêîì ïëàíà, åñëè íå 

îôîðìèë îòêàç îò ó÷àñòèÿ â í¸ì îôèöèàëüíî (òàêèì îáðàçîì, äîáðîâîëüíîñòü 

ó÷àñòèÿ ñîõðàíÿåòñÿ è äëÿ ðàáîòíèêà); âçíîñû àâòîìàòè÷åñêè âû÷èòàþòñÿ èç 

çàðïëàòû; äëÿ ñíèæåíèÿ àäìèíèñòðàòèâíûõ èçäåðæåê íàêîïëåíèÿ îáúåäèíÿ-

þòñÿ â ïóëàõ ïîä óïðàâëåíèåì óïîëíîìî÷åííûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ.  
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Ñëåäóåò, ïðàâäà, îòìåòèòü, ÷òî ìíîãèìè ñïåöèàëèñòàìè ëîãèêà ââåäåíèÿ 

åù¸ îäíîãî âèäà ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé ñòàâèòñÿ ïîä ñîìíåíèå. Âî-ïåðâûõ, ñ 

òî÷êè çðåíèÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ îáúåäèí¸ííûå ïåíñèîííûå ïëàíû íå ïðèâíîñÿò 

íè÷åãî íîâîãî ïî ñðàâíåíèþ ñ çàðåãèñòðèðîâàííûìè ïëàíàìè ïåíñèîííûõ ñáå-

ðåæåíèé. Êàê âåñüìà òî÷íî ïîäìå÷åíî â êîììåíòàðèè âëèÿòåëüíîãî àíàëèòè÷å-

ñêîãî öåíòðà êàíàäñêèõ äåëîâûõ êðóãîâ Èíñòèòóòà Ñè.Äè.Õàó, îáúåäèí¸ííûå 

ïåíñèîííûå ïëàíû – ýòî íå áîëåå ÷åì «ïåðåêðàøåííûå» çàðåãèñòðèðîâàííûå 

ïëàíû [16]. Âî-âòîðûõ, íåèñïîëüçîâàíèå ìíîãèìè êàíàäöàìè çàðåãèñòðèðîâàí-

íûõ ïëàíîâ ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé ñâÿçàíî íå ñòîëüêî ñ áîÿçíüþ âûñîêèõ àä-

ìèíèñòðàòèâíûõ èçäåðæåê, ñêîëüêî ñ íåäîñòàòî÷íîñòüþ òåêóùèõ äîõîäîâ äëÿ 

ôèíàíñèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ îò÷èñëåíèé. Òàêèì îáðàçîì, íåò íèêàêèõ ãàðàíòèé 

òîãî, ÷òî ó÷àñòâîâàòü â îáúåäèí¸ííûõ ïåíñèîííûõ ïëàíàõ ñîãëàñÿòñÿ òå ðàáîò-

íèêè, êîòîðûå â íàñòîÿùåå âðåìÿ íå èñïîëüçóþò çàðåãèñòðèðîâàííûå ïëàíû. 

È, â-òðåòüèõ, îáåùàííîå ñíèæåíèå àäìèíèñòðàòèâíûõ èçäåðæåê åù¸ íàäî ðåà-

ëèçîâàòü íà ïðàêòèêå, ÷òî ìîæåò îêàçàòüñÿ íåñêîëüêî ñëîæíåå, ÷åì êàæåòñÿ íà 

ïåðâûé âçãëÿä. Ê òîìó æå, ïîêà íè îäíà ïðîâèíöèÿ íå ïðèíÿëà ñîîòâåòñòâóþ-

ùåå çàêîíîäàòåëüñòâî. Òàê ÷òî áóäóùåå îáúåäèí¸ííûõ ïåíñèîííûõ ïëàíîâ îñ-

òà¸òñÿ ïîä áîëüøèì âîïðîñîì. 

Â öåëîì æå, ñëåäóåò ïðèçíàòü, ÷òî èíäèâèäóàëüíûå è ãðóïïîâûå çàðåãè-

ñòðèðîâàííûå ïëàíû ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé ÿâëÿþòñÿ ãèáêèì è âåñüìà 

óäà÷íûì èíñòðóìåíòîì äîïîëíèòåëüíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ. Ñ îäíîé 

ñòîðîíû, ñóùåñòâåííûå íàëîãîâûå ëüãîòû ñòèìóëèðóþò ãðàæäàí îñóùåñòâ-

ëÿòü ðåãóëÿðíûå è çíà÷èòåëüíûå ñáåðåæåíèÿ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ýòè ñáåðå-

æåíèÿ îñòàþòñÿ ïîä íåïîñðåäñòâåííûì êîíòðîëåì âëàäåëüöà è ìîãóò áûòü 

èñïîëüçîâàíû èì â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè. Êðîìå òîãî, âëàäåëåö çàðåãèñòðèðî-

âàííîãî ïëàíà, êàê ïðàâèëî, èìååò ïîëíóþ ñâîáîäó â ïðèíÿòèè èíâåñòèöèîí-

íûõ ðåøåíèé è íåñ¸ò çà íèõ ïîëíóþ îòâåòñòâåííîñòü. Îí ìîæåò ïðèâëåêàòü 

óïðàâëÿþùèõ ïî ñâîåìó âûáîðó èëè îñóùåñòâëÿòü óïðàâëåíèå èíâåñòèöèÿìè 

ñàìîñòîÿòåëüíî â çàâèñèìîñòè îò îñîáåííîñòåé ñîáñòâåííîé ôèíàíñîâîé è íà-

ëîãîâîé ñèòóàöèè, à òàêæå èíâåñòèöèîííûõ ïðåäïî÷òåíèé. 

Íåìàëîâàæíî è òî, ÷òî çàðåãèñòðèðîâàííûå ïëàíû ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé 

íå òðåáóþò ñîçäàíèÿ äîïîëíèòåëüíîé èíñòèòóöèîíàëüíîé èíôðàñòðóêòóðû, 

òàê êàê îíè ðåãóëèðóþòñÿ íàëîãîâûì çàêîíîäàòåëüñòâîì, êîíòðîëèðóþòñÿ íà-

ëîãîâûìè îðãàíàìè è èñïîëüçóþò ñóùåñòâóþùèå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû. 

Â ñâîþ î÷åðåäü, äëÿ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ ïðåäîñòàâëåíèå óñëóã è ïðîäàæà 

ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ â ðàìêàõ çàðåãèñòðèðîâàííûõ ïëàíîâ – äîïîëíèòåëü-

íûé èñòî÷íèê äîõîäà è ñðåäñòâî ïðèâëå÷åíèÿ ëîÿëüíîé êëèåíòñêîé áàçû. 

Â öåëîì æå, äëÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû çàðåãèñòðèðîâàííûå ïëàíû ïåíñèîííûõ 

ñáåðåæåíèé ÿâëÿþòñÿ èñòî÷íèêîì ïðèâëå÷åíèÿ äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòèöèé. 

Ïðè÷¸ì, êàê è äðóãèå âèäû ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé, ÷àñòíûå ïåíñèîííûå ñáå-

ðåæåíèÿ â ñèëó ñâîåé ïðèðîäû – ýòî åù¸ è âàæíûé ñòàáèëèçèðóþùèé ôàêòîð 

äëÿ íàöèîíàëüíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. 

Çàðåãèñòðèðîâàííûå ïëàíû ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé èñïîëüçóþòñÿ êàíàä-

öàìè âåñüìà àêòèâíî. Â 2010 ã. ïî÷òè ÷åòâåðòü íàëîãîïëàòåëüùèêîâ ñäåëàëè 

ñîîòâåòñòâóþùèå âçíîñû. Îäíàêî îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå äîñòàòî÷íî ÿðêî 

âûðàæåííàÿ îòðèöàòåëüíàÿ äèíàìèêà èõ èñïîëüçîâàíèÿ, íàáëþäàåìàÿ â ïî-

ñëåäíåå äåñÿòèëåòèå (ñì. òàáë. 5). Åñëè êîëè÷åñòâî íàëîãîïëàòåëüùèêîâ â Êà-

íàäå ñ 2000 ã. ïî 2010 ã. óâåëè÷èëîñü íà 2,9 ìëí. ÷åëîâåê, òî êîëè÷åñòâî ó÷àñò-
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Òàáëèöà 5 

Зарегистрированные планы пенсионных сбережений в 2000—2010 гг. 

 2000 г. 2005 г. 2010 г. 

Всего канадских налогоплательщиков, млн. человек 21,6 23,3 24,5 

Количество налогоплательщиков, делающих отчисления в за-
регистрированные планы пенсионных сбережений, млн. чел. 6,3 6,1 6,0 

Доля в общей численности налогоплательщиков 29,2% 26,2% 24,5% 

Всего отчисления, млрд. долл. 29,3 30,6 33,9 

Statistics Canada. CANSIM table 111-0039 (http://www5.statcan.gc.ca). 

íèêîâ çàðåãèñòðèðîâàííûõ ïëàíîâ ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé çà òîò æå ïåðèîä 

íå òîëüêî íå âûðîñëî, íî è ñîêðàòèëîñü íà 300 òûñ. ÷åëîâåê. Äîëÿ íàëîãîïëà-

òåëüùèêîâ, äåëàþùèõ îò÷èñëåíèÿ â çàðåãèñòðèðîâàííûå ïëàíû, îò îáùåãî 

÷èñëà íàëîãîïëàòåëüùèêîâ óìåíüøèëàñü ñîîòâåòñòâåííî ñ 29,2% äî 24,5%. Îä-

íîâðåìåííî, ïðîèñõîäèò ñíèæåíèå òàêîãî ïîêàçàòåëÿ, êàê äîëÿ âçíîñîâ â çàðå-

ãèñòðèðîâàííûå ïëàíû ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé â ñîâîêóïíîì ðàñïîëàãàåìîì 

äîõîäå. Ýòîò ïîêàçàòåëü äîñòèã ñâîåãî ïèêà (5,0%) â 1997 ã., ïîñëå ÷åãî íà÷àë 

ñòðåìèòåëüíî ñíèæàòüñÿ. Ïî äàííûì «Ðîéàë áýíê îô Êýíàäà» (Royal Bank of 

Canada) â 2011 ã. îí áûë ðàâåí ëèøü 2,9% [24, 23.02.2012]. Ýòî äîñòàòî÷íî òðå-

âîæíûå ñèãíàëû äëÿ íàöèîíàëüíîé ïåíñèîííîé ñèñòåìû, ñâèäåòåëüñòâóþùèå, 

÷òî âñ¸ ìåíüøåå ÷èñëî êàíàäöåâ ðàñïîëàãàþò äîñòàòî÷íûì äîõîäîì äëÿ îñó-

ùåñòâëåíèÿ ñàìîñòîÿòåëüíûõ ïåíñèîííûõ ñáåðåæåíèé. È ýòî ïðè òîì, ÷òî 

èìåííî ÷àñòíûå ïåíñèîííûå ñáåðåæåíèÿ ñòàíîâÿòñÿ âñ¸ áîëåå âàæíûì ýëå-

ìåíòîì ïåíñèîííîé ñèñòåìû. 

* * * 

Â öåëîì, êàíàäñêàÿ ïåíñèîííàÿ ñèñòåìà, òàê æå êàê, íàïðèìåð, è àìåðè-

êàíñêàÿ [1, c. 32], ïîêà îñòà¸òñÿ â ñâîåé îñíîâå çäîðîâîé. Îíà èìååò ðàçâèòóþ 

è äèâåðñèôèöèðîâàííóþ èíñòèòóöèîíàëüíóþ ñòðóêòóðó, à ïåíñèîííûå íàêîï-

ëåíèÿ ãðàæäàí èãðàþò î÷åíü âàæíóþ ðîëü êàê èñòî÷íèê äîëãîñðî÷íûõ èíâå-

ñòèöèé â íàðîäíîå õîçÿéñòâî. Õàðàêòåðíî, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû, êàíàäñêàÿ 

ïåíñèîííàÿ ñèñòåìà íà ïðîòÿæåíèè ìíîãèõ äåñÿòèëåòèé îòëè÷àåòñÿ ñòàáèëü-

íîñòüþ, à, ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïîñòîÿííî àäàïòèðóåòñÿ ê ìåíÿþùèìñÿ ðåàëèÿì. 

Ýòè ðåàëèè – ïðåæäå âñåãî óñëîæíÿþùàÿñÿ äåìîãðàôè÷åñêàÿ ñèòóàöèÿ, à 

òàêæå ïîñëåäñòâèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà 2008–2009 ãã. – íåñóò â ñåáå îïðå-

äåë¸ííûå âûçîâû äëÿ äîëãîñðî÷íîé óñòîé÷èâîñòè ïåíñèîííûõ ñèñòåì ðàçâè-

òûõ ñòðàí â öåëîì è Êàíàäû â ÷àñòíîñòè. Ðåàêöèåé íà ýòè âûçîâû ñåãîäíÿ 

ñòàíîâèòñÿ ñíèæåíèå ðîëè ñîëèäàðíîãî êîìïîíåíòà â ïîëüçó íàêîïèòåëüíûõ 

ýëåìåíòîâ ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ, à òàêæå ïîñòåïåííûé ïåðåíîñ îòâåòñòâåí-

íîñòè çà ïåíñèîííîå îáåñïå÷åíèå ñ ðàáîòîäàòåëÿ íà ðàáîòíèêà. Â Êàíàäå ýòè 

ïðîöåññû âûðàæåíû âåñüìà ÿðêî. 

Îäíîâðåìåííî ïðîèñõîäèò òðàíñôîðìàöèÿ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, â òîì ÷èñëå 

ãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ è ïåíñèîííûõ ôîíäîâ îáùåñòâåííîãî 

ñåêòîðà. Îíè ñòàíîâÿòñÿ âñ¸ ìåíåå ïîõîæè íà êîíñåðâàòèâíûõ èíâåñòîðîâ è 

âñ¸ áîëåå ñêëîííû îñóùåñòâëÿòü êàïèòàëîâëîæåíèÿ â ðèñêîâàííûå àêòèâû, 

ïðè÷¸ì äåëàòü ýòî ñàìîñòîÿòåëüíî, îñíîâûâàÿñü íà ñîáñòâåííîé èíâåñòèöèîí-

íîé ýêñïåðòèçå. 
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