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Методология по НПФ

Присвоение рейтингов на основе оценки бизнес-

рисков, операционных и финансовых рисков (с

помощью ПМ «АРФА»), включая оценку

результатов инвестирования. Комплексный

качественный и количественный анализ

деятельности, разработанный исходя из

принципов «плавающих весов».

Учет специфических рисков, присущих

конкретному НПФ, и сравнение с группой

сопоставимых фондов.

Собственная рейтинговая шкала формата |ru.pf|
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Бизнес-риски

Предварительная 

рейтинговая 

категория

Операционные 

риски

Финансовый 

блок

Риск неблагоприятного 

события для Фонда

Сравнение с группой 

сопоставимых фондов 

Peer-to-Peer анализ

Базовый рейтинг

Учет внешней 

групповой 

поддержки

Рейтинг надежности 

и качества услуг

Финансовые риски

Результаты 

инвестирования



Базы данных по основным экономическим показателям
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Использована статистическая 

информация на основе отчетности по 

МСФО с 2015 по 2018 гг. по НПФ, 

отчетность которых находится в  

свободном доступе.

• Размер капитала, нераспределенной

прибыли с учетом аналитических

корректировок;

• Операционные доходы и расходы с

выделением аквизиционных, ФОТ,

затрат на рекламу и IT;

• Чистая прибыль.

покрытие

97%

рынка



Рейтинговая шкалаСтр. 4

Уровень Описание Уровень Описание

AAA|ru.pf|

Максимальная толерантность к значительным

негативным изменениям операционной и

регуляторной среды.

B+|ru.pf|

B|ru.pf|

B-|ru.pf|

Высокая зависимость НПФ от наличия

благоприятной рыночной конъюнктуры и (или)

отсутствия негативных изменений

операционной и регуляторной среды.

AA+|ru.pf|

AA|ru.pf|

AA-|ru.pf|

Высокая толерантность к значительным

негативным изменениям операционной и

регуляторной среды. Низкая зависимость от

рыночной конъюнктуры. C|ru.pf|

Незначительные негативные изменения

операционной и (или) регуляторной среды

могут привести НПФ к массовому оттоку

клиентов, получению предписаний Банка

России об ограничении осуществления или

приостановке деятельности НПФ.

A+|ru.pf|

A|ru.pf|

A-|ru.pf|

Возможность восстановления уровня

операционной рентабельности, в случае

реализации негативных рыночных сценариев и

(или) изменений операционной и регуляторной

среды, оценивается как высокая.

RD|ru.pf|

Массовый отток клиентов. Отсутствие

возможности оказывать должный уровень услуг.

Наличие предписаний Банка России об

ограничении осуществления деятельности НПФ.

BBB+|ru.pf|

BBB|ru.pf|

BBB-|ru.pf|

Возможность восстановления уровня

операционной рентабельности, в случае

реализации негативных рыночных сценариев и

(или) изменений операционной и регуляторной

среды, оценивается как средняя.

D|ru.pf|

Отсутствие возможности оказывать должный 

уровень услуг. Отзыв Банком России лицензии 

НПФ.

BB+|ru.pf|

BB|ru.pf|

BB-|ru.pf|

Возможность восстановления уровня

операционной рентабельности, в случае

реализации негативных рыночных сценариев и

(или) изменений операционной и регуляторной

среды, оценивается как ограниченная.



Оценка весов при наличии у НПФ 

пенсионных резервов и 

накоплений

Подход к определению весов для средств

пенсионных резервов и накоплений зависит от

качества (оценочной величины рисков)

соответствующих портфелей.

Обоснование: наличие единой лицензии на

осуществление деятельности НПФ по НПО (в том

числе досрочное НПО) и на ОПС в соответствии с

75-ФЗ «О негосударственных пенсионных фондах»
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Вариант 1 Вариант 2 Вариант 3

Взвешенная 

оценка

50% / 50% Худшая оценка



Основные особенности методологии НРА
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Наличие «плавающих весов» 

обеспечивает гибкий подход к 

оценке различных НПФ 

(розничных и кэптивных)

Применение программного 

модуля «АРФА» для единого 

подхода к оценке финансовых 

рисков соответствующих активов

Учет специфических рисков 

развития неблагоприятных 

событий НПФ и peer-анализ для 

сравнения с группой 

сопоставимых фондов

Гибкий подход к определению 

места НПФ в рэнкинга по объему 

пенсионных накоплений и 

резервов (нормирование по 

логарифмической шкале)



Модульный принцип

Возможность применения 

программного модуля «АРФА» для 

качественной оценки финансовых 

рисков активов через показатели 

индекса риска.

Результат оценка портфеля финансовых 

активов через индексы риска, 

ликвидности, диверсификации, долю 

связанных сторон.

Вводные данные, 

параметры 

стресс-теста
Программный 

модуль

«АРФА»
Параметры 

портфеля: объем, 

ISIN, прочие

Оценка финансовых рисков 

портфеля финансовых активов 

соответствующей методологии

Индексы риска, ликвидности, 

диверсификации, связанные 

стороны

Данные 

Росреестра

АPI Банка России

АPI Московской 

биржи

«АРФА»
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Оценка в разрезе портфелей активов
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Портфель акций

Портфель облигаций

Портфель депозитов

Портфель расчетных и брокерских 

счетов

Портфель инвестиционных паев

Портфель недвижимости

Учитывает ESG-факторы при 

оценке ликвидности

Автоматизирован доступ (через 

API) к информации Московской 

биржи, Банка России, Росреестра



Стресс-тест достаточности капитала

Оценка деятельности НПФ в условиях реализации негативного сценария (отсутствия

внешнего финансирования, нулевой инвестиционной доходности, необходимости

сохранения ключевого персонала и основных затрат на деятельность). Стресс-тест

выполняется в соответствии со следующими условиями:

1. Учитывается качество активов, формирующих собственный капитал по МСФО.

2. Необходимость в увеличении МРСС (минимального размера собственных средств) для

выполнения утвержденной стратегии и планов развития (сохранения/увеличении доли

присутствия на рынках).

3. Необходимость увеличения затрат на персонал в соответствии с ростом

потребительских цен (ИПЦ), затрат на IT, соответствующих масштабу деятельности

управляющей компании или НПФ.
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Оценка результативности управления
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Оценка накопленной доходности 

по пенсионным резервам и (или) 

накоплениям за последние 3 года 

(учитывается брутто-доходность)

Для пенсионных резервов 

производится сравнение со 

среднерыночными результатами.

Для пенсионных накоплений: с 

доходностью портфеля ВЭБ.РФ 

расширенный

Возможность применения 

аналитической корректировки 

доходности последнего года в 

случае резких отличий от средних 

показателей за 3 года

Возможность применения 

аналитической корректировки в 

случаях, если доходность НПФ 

смогла превзойти уровень 

инфляции потребительских цен



Полный текст методологии

Версия 1.1 (с учетом комментариев со стороны участников рынка) доступна на сайте

Агентства по адресу: http://www.ra-national.ru/ru/node/63523
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http://www.ra-national.ru/ru/node/63523


Спасибо за внимание!

Остались вопросы?

Ногин Юрий

Директор Департамента рейтингов 

финансовых институтов

+7 (495) 122-22-55 доб. 106

nogin@ra-national.ru

Долгов Семен

Директор Методологического 

департамента

+7 (495) 122-22-55 доб. 132

sdolgov@ra-national.ru

Каневская Светлана

Директор Департамента 

клиентского обслуживания

+7 (495) 122-22-55 доб. 101

kanevskaya@ra-national.ru
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