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Шірінян Л. В., Шашенко О. В., Шірінян А. А. Економіко-правовий аналіз розміщення страхових резервів страхових 

компаній і перестрахування у нерезидентів
Страхове законодавство визначає напрями та норми розміщення страхових резервів і передбачає перестрахування у випадку великих страхових 
сум, а страхові компанії приймають економічно обґрунтоване для них рішення. Метою статті є аналіз напрямів інвестування коштів страхо-
вих резервів страхових компаній України в частині перевірки законодавчих умов ведення страхового бізнесу й оптимальності перестрахування 
у нерезидентів з позицій теорії відкритої економіки. Процедуру аналізу застосовано як для всього страхового ринку України, так й окремо для 
сектора ринку страхування життя і для сектора інших видів страхування, ніж страхування життя. Часовий інтервал дослідження становить 
2013–2018 рр. Виявлено негативні макроекономічні тенденції: зменшення кількості страховиків, активів та інших ключових показників. Запас за-
безпечення статутного капіталу значно скоротився, мало місце коливання та зменшення значення зареєстрованого капіталу страховиків. Спо-
стерігається позитивна тенденція нарощення страховиками своїх резервів протягом досліджуваного періоду. Переважне розміщення коштів 
резервів відбувається в банківські депозити. Нецікавими для страховиків є банківські метали, акції, облігації та інвестиції в економіку України. 
Суттєвих структурних змін у розміщенні активів після «Революції гідності» не відбулося. З’ясовано, що ринок перестрахових послуг в Україні  
є оптимально відкритим, більшість премій з перестрахування залишаються в країні в національних постачальників. Страховики-нерезиденти 
виконують взяті на себе зобов’язання повною мірою.
Ключові слова: страхування, страхові резерви, перестрахування, страховий ринок, страхові премії.
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Ширинян Л. В., Шашенко А. В., Ширинян А. А. Экономико-правовой 
анализ размещения страховых резервов страховых компаний  

и перестрахования у нерезидентов
Страховое законодательство определяет направления и нормы раз-
мещения страховых резервов и предусматривает перестрахование в 
случае больших страховых сумм, а страховые компании принимают 
экономически обоснованные для них решения. Целью статьи являет-
ся анализ направлений инвестирования средств страховых резервов 
страховыми компаниями Украины в части проверки законодательных 
условий ведения страхового бизнеса и оптимальности перестрахова-
ния у нерезидентов с позиций теории открытой экономики. Процеду-
ра анализа использована как для всего страхового рынка Украины, так 
и отдельно для сектора рынка страхования жизни и сектора иных 
видов страхования, чем страхование жизни. Временной интервал 
исследования: 2013–2018 гг. Обнаружены негативные макроэкономи-
ческие тенденции: уменьшение количества страховщиков, активов и 
других ключевых показателей. Запас обеспечения уставного капитала 
значительно сократился, имели место колебания и уменьшение зна-
чения зарегистрированного капитала страховщиков. Наблюдается 
позитивная тенденция наращивания страховщиками своих резервов 
в течение исследуемого периода. Преимущественное размещение ре-
зервов происходит в банковские депозиты. Неинтересными для стра-
ховщиков являются банковские металлы, акции, облигации и инве-
стиции в экономику Украины. Значительных структурных изменений 
в размещении активов после «Революции достоинства» не произо-
шло. Выяснено, что рынок услуг перестрахования в Украине является 
оптимально открытым, большинство премий по перестрахованию 
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Shirinyan L. V., Shashenko O. V., Shirinian A. A. The Economic-Legal 
Analysis of the Placement of Insurance Reserves of Insurance Companies 

and Reinsurance for Non-Residents
Insurance legislation defines the directions and norms of placement of in-
surance reserves and provides for reinsurance in the case of large insurance 
amounts, insurance companies make economically reasonable decisions for 
themselves. The article is aimed at analyzing the directions of investment of 
funds of insurance reserves by insurance companies in Ukraine in terms of 
checking the legal conditions of the insurance business and the optimal re-
insurance for non-residents from the point of view of the theory of the open 
economy. The analysis procedure is used both for the entire insurance market 
in Ukraine, separately for the life insurance market sector, and the types of 
insurance other than life insurance. The research time period is: 2013–2018. 
The following negative macroeconomic tendencies are detected: a decrease 
in the number of insurers, assets and other key indicators. The stock of col-
lateral for the share capital is significantly reduced, there have been fluctua-
tions and a decrease in the value of registered capital of insurers. There is a 
positive tendency for insurers to increase their reserves during the researched 
period. The preferential placement of reserves takes place in bank deposits. 
Bank metals, stocks, bonds and investments in the Ukrainian economy are 
uninteresting for insurers. There were no significant structural changes in the 
placement of assets after the «Revolution of Dignity». It is identified that the 
market for reinsurance services in Ukraine is optimally open, most reinsur-
ance premiums remain in the country with national suppliers. Non-resident 
insurers are fully committed.
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остаются в стране у национальных поставщиков. Страховщики-не-
резиденты выполняют взятые на себя обязательства в полной мере.
Ключевые слова: страхование, страховые резервы, перестрахование, 
страховой рынок, страховые премии.
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Державне регулювання страхового ринку Укра-
їни в частині розміщення коштів страхових 
резервів і диверсифікації активів страхови-

ків спрямоване на реалізацію багатофакторного за-
вдання: забезпечення платоспроможності страхових 
компаній, розвиток інвестицій в економіку та висо-
ких страхових гарантій. Така діяльність здебільшого 
підпадає під дію двох Законів України «Про страху-
вання» та «Про інвестиційну діяльність» [1; 2]. Закон 
«Про страхування» формулює ключові інвестиційні 
вимоги для страховиків: розміщення активів стра-
хової компанії має бути з урахуванням безпечності, 
прибутковості, ліквідності, диверсифікованості. За-
конодавство чітко визначає категорії активів, у які 
можуть бути розміщені страхові резерви, і передба-
чає перестрахування у випадку, коли страхова сума 
за окремою угодою є високою (оскільки це впливає 
на платоспроможність страхової компанії). Справа 
кожного страховика, як скористатися таким спек-
тром можливостей для одержання максимального 
прибутку та виконання зобов’язань за страховими 
договорами. У результаті має місце накладання ма-
кроекономічної стратегії державного регулювання та 
мікроекономічної стратегії страхових компаній, які 
не завжди можуть бути співспрямованими і взаємо-
вигідними. Отже, виникає потреба зіставити для по-
рівняння державні норми та структуру інвестиційних 
вкладень страхових компаній України.

Питання інвестиційної діяльності страховиків 
останніми роками широко висвітлювалося багатьма 
дослідниками: 

* Результати дослідження отримано в рамках держбюджетної теми 
кафедри фінансів Національного університету харчових техноло-
гій (м. Київ) «Комплексна оцінка та шляхи підвищення конкуренто-
спроможності страхового ринку України в контексті європейської 
інтеграції» за підтримки Міністерства освіти і науки України  
(номер державної реєстрації 0117U001246, наказ МОНУ  
№ 198 від 10.02.2017).

	 з позицій факторів обмеження розвитку та 
державної стратегій – Рекуненко І. [3, с. 669], 
Махортов Ю. [4, с. 140], Овчаренко Т. [5, с. 34]; 

	 з урахуванням іноземного досвіду та держав-
ного регулювання – Баранов А. [6, с. 85], За-
лєтов О. [7, с. 26]; 

	 з позицій сутності та теорії питання – Нагай-
чук Н. [8, с. 206], Орлова І. [9, с. 51]; 

	 на основі інвестиційних ризиків страхових 
компаній – Письменна Т. [10, с. 35], Пікус Р. 
[11, с. 7], Козьменко О. [12, с.54]; 

	 з позицій конкурентоспроможності ринку – 
Шірінян Л. [13, с. 149]; 

	 з позицій системно-структурного аналізу ін-
вестування – Яворська Т. [14, с. 193] тощо. 

Аналіз розміщення коштів страхових резервів 
досить детально резюмується в звітах На-
цкомфінпослуг (Національної комісії, що здій-

снює державне регулювання у сфері ринків фінансо-
вих послуг) [15], зміст яких можна знайти в багатьох 
наукових працях. Водночас дотепер залишаються ак-
туальними питання ефективності розміщення коштів 
страхових резервів основних гравців ринку й опти-
мальності перестрахування у іноземних гравців.

Метою дослідження є аналіз напрямів інвесту-
вання коштів страхових резервів страхових компаній 
України в частині перевірки законодавчих умов ве-
дення страхового бізнесу й оптимальності перестра-
хування в нерезидентів з позицій теорії відкритої 
економіки.

Об’єктом дослідження є страховий ринок України.
Предмет дослідження – економіко-правове об-

ґрунтування та моніторинг забезпечення законодав-
чих умов ведення страхового бізнесу та інвестиційної 
діяльності страховиків.

Методологія дослідження. Підхід спирається на 
методологію комплексної оцінки відкритості ринків 
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банківських і страхових послуг України та корелює 
з новою науковою концепцією конкурентоспромож-
ності страхового ринку України в умовах евроінте-
граційних процесів, які розроблено науковою групою 
проф. Л. Шірінян [16; 17]. У межах зазначеної методо-
логії передбачено три послідовні етапи: попередній 
етап економіко-правового аналізу, основний етап 
аналізу конкурентоспроможності страхового ринку, 
допоміжний етап дослідження структури страхового 
ринку [13, с.148]. Представлене тут дослідження при-
свячено першому етапу такої методології, засновано-
му на економіко-правовому обґрунтуванні та моніто-
рингу забезпечення законодавчих умов ведення стра-
хового бізнесу, аналізі напрямів інвестування коштів 
страхових резервів страхових компаній, відстеженні 
фінансових ризиків, оптимальності перестрахування 
в нерезидентів.

У нашому дослідженні перевіряються положен-
ня статей Закону України «Про страхування», 
законодавчих актів Кабінету Міністрів Украї-

ни та розпоряджень Нацкомфінпослуг і нормативних 
положень Антимонопольного комітету України щодо 
стану та поведінки страховиків на страховому ринку, 
зокрема: перевірці відповідності статутного капіталу 
страховиків законодавчим нормам, аналізі відповід-
ності фактичних обсягів інвестування коштів стра-
хових резервів чинним вимогам і напрямам, визна-
ченим Кабінетом Міністрів України тощо.

Новизна підходу полягає у проведенні розрахун-
ків нормативних значень для всього ринку, що є поді-
бним до розрахунку нормативних значень для окре-
мих страховиків, і застосуванні показника відкритості 
ринку для аналізу доцільності перестрахування. Про-
цедуру аналізу застосовано як для всього страхового 
ринку України, так й окремо для сектора ринку стра-
хування життя («lіfе») і для сектора ринку страхуван-
ня іншого, ніж страхування життя («nоn-lіfе»). Часо-
вий інтервал дослідження становить 2013–2018 рр.

Інформаційними джерелами для розрахунків 
служили офіційні дані вітчизняного регулятора Нац

комфінпослуг і дані Міністерства фінансів України, 
веб-сторінки та інформація відділів страхових ком-
паній, наукові публікації, дані страхових об’єднань 
України.

Страховий ринок України поки що не став фак-
тором стабільності, йoгo розвиток відстає 
від тенденцій світових страхових ринків [17,  

с. 153], оскільки страхування є залежним від соціаль-
но-економічної ситуації в країні, рівня розвитку еко-
номіки та інших ринків фінансових послуг.

Макроекономічні показники. Для здійснення 
всебічного аналізу необхідно використати кількісні 
оцінки стану страхового ринку України (табл. 1).

Наведені в табл. 1 результати свідчать про нега-
тивні макроекономічні тенденції на страховому рин-
ку в зазначений період. Аналізуючи загальну дина-
міку макроекономічних показників за останні роки, 
можна побачити таке:
	 зменшення кількості (N) страховиків;
	 коливання та зменшення активів (А) як у націо- 

нальній валюті, так і в іноземній валюті (до-
ларах США);

	 коливання та збільшення премій (ВП) у на-
ціональній валюті та фактичне коливання та 
зменшення показника ВП у доларах США;

	 коливання та зменшення прибутків страхови-
ків (Пр);

	 коливання та зменшення власного капіталу 
(ВК) страховиків;

	 зменшення середнього розміру активу стра-
ховика (А/N) у доларах США від $20,4 млн  
(у 2013 р.) до $8,3 млн (у 2018 р.), що свідчить 
про те, що капіталізація українських страхо-
виків фактично не відбулася.

Законодавчі норми ведення бізнесу. Перейде-
мо до аналізу забезпечення нормативних вимог для 
всього ринку. Відповідний аналіз є подібним до роз-
рахунку нормативних значень для окремих страхо-
виків: увага Уповноваженого органу має бути зосере
джена на виявлених порушеннях з боку страховиків 

Таблиця 1

Макроекономічні показники ринку страхових послуг України

Рік N,  
шт.

У національній валюті У доларах США

А,  
млрд грн

ВП,  
млрд грн

Пр,  
млрд грн

ВК,  
мдрд грн

ВВП, 
млрд грн

А,  
млрд дол.

ВВП, млрд 
дол.

ВП, млрд 
дол. 

2013 407 66,38 28,66 5,719 39,429 1465,2 8,305 183,310 3,583

2014 382 70,26 26,77 3,215 41,830 1586,9 5,911 133,502 1,705

2015 361 60,73 29,74 –0,453 34,825 1988,5 2,780 91,029 1,315

2016 310 56,08 35,17 0,689 28,620 2385,4 2,195 93,357 1,331

2017 296 56,81 43,43 0,235 27,300 2982,9 2,136 112,153 1,633

2018 281 63,49 45,46 0,252 27,084 3558,7 2,334 130,836 1,820

Джерело: наведено та розраховано авторами згідно з даними Нацкомфінпослуг і середнього за період курсу долара до гривні [15; 18; 19].
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щодо норм запасу платоспроможності та страхових 
резервів (табл. 2). Розглянемо послідовно виконання 
нормативних вимог.

У страховому законодавстві закріплено у валют-
ному еквіваленті мінімальну суму зареєстрованого 
статутного капіталу страхової компанії: мінімальний 
розмір статутного капіталу встановлюється в сумі, 
еквівалентній 1 млн євро для «non-life»-страховиків 
і 1,5 млн євро (а через п’ять років після вступу Украї
ни до СОТ, тобто з 2013 ро., 10 млн євро) для «life»-
страховиків за валютним обмінним курсом валюти 
України [1]. Це дає змогу порахувати нормативні зна-
чення статутного капіталу (НСК) шляхом множення 
кількості страховиків на мінімально встановлений 
розмір статутного капіталу. Після 2013 р. нових «life»-
страховиків практично не з’являлося на ринку, за ви-
нятком 2014 р., коли почала функціонувати одна нова 
компанія за новими вимогами зі статутним капіталом 
10 млн євро. З урахуванням зазначеного вище, розра-
ховані дані свідчать, що фактичний статутний капітал 
страхових компаній (ФСК) відповідав нормам зако-
нодавства (табл. 2). 

Дані свідчать, що запас забезпечення статутно-
го капіталу (який ми визначаємо як відношення ФСК/
НСК) значно скоротився: з 3,23 у 2013 р. до 1,34 у 2018 р.  

Також спостерігаються коливання та зменшення зна-
чення фактичного зареєстрованого капіталу страхо-
виків з 15,23 млрд грн у 2013 р. до 12,66 млрд грн у 
2018 р.

Слід відмітити, що законодавство обмежує гра-
ничний розмір внесків до статутного капіталу інших 
страховиків на рівні 30% власного статутного капіта-
лу, а розмір внеску до статутного капіталу окремого 
страховика не може перевищувати 10% власного ста-
тутного капіталу. Останні наведені норми, на жаль, 
перевірити не вдається, що пояснюється відсутністю 
відповідної інформації.

Розглянемо питання платоспроможності, яке 
може бути проаналізовано з позицій премій 
або відшкодувань. 

Оскільки рівень страхових виплат на ринку є 
невисоким і останніми роками становить близько 
25% від премій, розрахунок нормативного запасу пла-
тоспроможності (НЗП) усіх страховиків на ринку ми 
оцінювали за формулою для премій:

	           НЗП = 0,18 (ВП – 0,5СПп),	 (1)
де ВП – сума валових страхових платежів; CПп – сума 
страхових платежів, які належать перестраховикам.

Таблиця 2

Динаміка нормативних показників страхового ринку України

Нормативний показник
Рік

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Зареєстрований капітал усіх страховиків на ринку, млрд грн*

Мінімально встановлений (НСК) 4,687 6,345 9,252 9,390 9,315 9,472

Фактичний (ФСК) 15,230 15,123 14,49 12,784 12,964 12,663

ФСК / НСК 3,25 2,38 1,57 1,36 1,39 1,34

Запас платоспроможності всіх страховиків, млрд грн**

Нормативний (НЗП) 4,37 3,94 4,46 5,19 6,17 7,27

Фактичний (ФЗП) 29,44 29,98 24,09 15,83 16,25 14,23

ФЗП / НЗП 6,74 7,60 5,41 3,05 2,63 1,95

Технічні резерви страховиків, млрд грн***

Норматив за «методом 1/4» 9,486 10,862 11,069 12,971 15,486 17,943

80% нормативу за «методом 1/4» 7,589 8,689 8,855 10,377 12,389 14,355

Фактичні 10,59 10,522 11,487 13,108 14,475 17,64

Математичні резерви страховиків, млрд грн

Фактичні 3,845 5,306 6,889 7,828 8,389 9,335

Загальний обсяг сформованих страхових резервів, млрд грн

Фактичні 14,435 15,828 18,376 20,936 22,864 26,975

Примітки: 
* – розраховано відповідно до ст. 30 Закону України «Про страхування» з урахуванням кількості страховиків (див. табл. 1) і курсу валют на 
дату розрахунку;
** – одержано шляхом додавання розрахованих значень нормативного (фактичного) запасів платоспроможності «lіfе»- та «nоn-lіfе»-
страховиків відповідно;
*** – розраховано відповідно до ст.. 31 Закону України «Про страхування» з урахуванням щоквартальних премій страховиків [1; 15].

Джерело: розраховано авторами на основі офіційних звітних даних [18].
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Фактичний запас платоспроможності (ФЗП) 
усіх страхових компаній на ринку визначався за фор-
мулою:

		  ФЗП = А – НА – З,	 (2)
де А – загальна сума активів (див. табл. 1); НА – за-
гальна сума необоротних активів; З – загальна сума 
довгострокових зобов’язань і забезпечень.

За вимогами законодавства повинна виконува-
тись умова: ФЗП > НЗП.

Дані табл. 2 свідчать, що у період 2013–2018 рр. 
показники ФЗП перевищують нормативні значення 
НЗП, що в цілому свідчить про дотримання страхо-
виками нормативу платоспроможності страховиків, 
окресленому в ст. 30 Закону України «Про страхуван-
ня». Одночасно спостерігається зменшення показни-
ка фактичного запасу платоспроможності у 2018 р. 
порівняно з 2013 р. Негативна тенденція спостеріга-
ється також за показником запасу платоспроможнос-
ті, який визначався як відношення ФЗП / НЗП: з 6,74 
у 2013 р. до 1,34 у 2018 р.

Відповідно до ст. 31 Закону України «Про стра-
хування» страховики зобов’язані формувати 
та вести облік резервів. При цьому величина 

резервів незароблених премій за видами страхуван-
ня (крім страхування життя) на будь-яку звітну дату 
встановлюється залежно від часток надходжень сум 
страхових премій, які не можуть бути меншими 80% 
від загальної суми надходжень страхових платежів, 
з відповідних видів страхування в кожному місяці з 
попередніх дев’яти місяців. Це вимагає проведення 
перевірки виконання нормативних значень технічних 
резервів незароблених премій.

Для оцінки ми обрали метод «1/4» для розрахун-
ку значень технічних резервів «nоn-lіfе» страховиків 
(див. табл. 2) і бачимо, що фактичні значення майже 
збігаються з модельними розрахунками. Це означає, 
що на ринку дотепер переважає визначений Законом 
«Про страхування» метод «1/4» для формування тех-
нічних резервів, хоча страховики можуть прийняти 
рішення використовувати інші методи (приміром, 
метод «pro rata temporis», який вважається більш до-
цільним для розрахунку технічних резервів) [20]. Су-
часний пiдхід стосовно платоспроможності та акти-
вів страховиків має базуватися на вимогах «Solvency 
I» і «Solvency II» згідно з Директивами 2002/12/ЄС, 
2002/13/ЄС та 2009/138/ЄС [21].

Розрахунок рекомендованого значення у 80% 
та порівняння із фактичними значеннями технічних 
резервів страхових компаній категорії «nоn-lіfе» дає 
змогу зробити висновок, що страхові компанії вико-
нують норми законодавства щодо мінімального зна-
чення суми резервів незароблених премій. У цілому 
можливо побачити позитивну тенденцію нарощення 
страховиками своїх резервів протягом досліджува-
ного періоду.

Представлення та розміщення технічних резер-
вів. Останнім етапом економіко-правового аналізу є 
здійснення перевірки відповідності структури активів, 
що приймаються для представлення технічних і мате-
матичних резервів страхових компаній до норм розмі-
щення страхових резервів зазначених у Розпоряджен-
нях Держкомфінпослуг України № 3104 від 17.12.2004 р.  
і Нацкомфінпослуг № 850 від 07.06.2018 р. [20; 22].

У табл. 3 ми систематизували дані щодо ди-
наміки структури активів, якими були представле-
ні резерви «nоn-lіfе» страхових компаній у період 
2013–2018 рр. без урахування резервів обов’язкового 
страхування.

Наведені дані свідчать про виконання норм 
щодо розміщення коштів технічних резер-
вів. Переважне розміщення коштів технічних 

резервів відбулося в банківські вклади (депозити): 
обсяг таких коштів у 2018 р. становив 7,76 млрд грн 
(або 46,6% від загального обсягу активів, якими пред-
ставлені технічні резерви). Це можна пояснити висо-
ким рівнем ліквідності та дохідності подібних вкла-
день. Нецікавими для страховиків є банківські мета-
ли, акції, облігації та інвестиції в економіку України. 
Протягом 2013–2017 рр. частка коштів на поточних 
рахунках залишається на середньому рівні, близько 
10–13%.

Заслуговує на увагу те, що суттєвих структурних 
змін у розміщенні активів після останніх політичних 
подій («Революція гідності») не відбулося. Лише від-
булися зростання вкладень до цінних паперів, еміто-
ваних державою, – із 4,8% у 2013 р. до 14,1% у 2018 р.  
Аналіз виявляє проблему низького інвестування ко-
штів в економіку України. У цьому сенсі доцільним 
виглядає можливість запровадження нових дієвих 
фінансових інструментів, серед яких можуть бути 
довгострокові державні цінні папери (у тому числі 
валютні; пенсійні облігації та корпоративні облігації), 
гарантовані державою та кредити під заставу страхо-
вих полісів.

Представлення та розміщення математич-
них резервів. Дослідимо структуру диверсифікації 
математичних резервів «lіfе»-страховиків і порівня-
ємо з нормативними значеннями згідно із Розпоря-
дженнями Нацкомфінпослуг (табл. 4).

Загалом можна зробити висновок, що протя-
гом 2013–2018 рр. страхові компанії, що займаються 
страхуванням життя, виконують нормативи щодо 
розміщення своїх активів.

У цілому картина є дещо подібною до попере-
дніх результатів. Водночас, на відміну від «non-lіfе» 
страховиків, «lіfе» страховики мають справу з так зва-
ними «довгими грошима». Саме тому частка цінних 
паперів, емітованих державою для них варіюється 
близько 50% і є загалом значно більшою: 43% у 2013 р. 
і 55,3% у 2018 р.
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Таблиця 3

Динаміка розміщення коштів технічних резервів

Розміщення 
коштів

Рік

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Грошові кошти на поточних рахунках, %

Нормативний* – – – 30 30 30

Фактичний** 12,7 13,3 11,4 13,2 13,0 10,4

Банківські вклади (депозити), %

Нормативний* – – – 70 70 70

Фактичний** 42,2 37,6 44,7 46,4 48,3 46,6

Банківські метали, %

Нормативний* – – – 15 15 15

Фактичний** 0,0 0,03 0,02 0,03 0,01 0,01

Нерухоме майно, %

Нормативний* – – – 20 20 20

Фактичний** 6,1 7,1 6,9 8,2 6,8 6,0

Акції, %

Нормативний* – – – 10 10 10

Фактичний** 12,2 11,8 6,6 0,5 0,3 0,1

Облігації, %

Нормативний* – – – 30 30 30

Фактичний** 1,8 1,2 0,8 1,9 1,4 1,8

Цінні папери, що емітуються державою, %

Нормативний* – – – 80 80 80

Фактичний** 4,8 6,9 7,2 12,3 11,7 14,1

Права вимоги до перестраховиків, %

Нормативний* – – – 50 50 50

Фактичний** 20,0 22,0 22,2 17,2 18,2 20,9

Інвестиції в економіку України, %

Нормативний* – – – 10 10 10

Фактичний** 0,2 0,006 0,0 0,1 0,2 0,2

Готівка в касі, %

Нормативний* – – – – – –

Фактичний** 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,05

Примітки: 
* – наведено нормативи згідно з Розпорядженнями Держкомфінпослуг України № 3104 від 17.12.2004 р. і Нацкомфінпослуг № 850  
від 07.06.2018 р. [20; 22];
** – систематизовано на основі офіційних звітних даних Нацкомфінпослуг [15; 19].

Поряд з цим високим є відсоток коштів, що роз-
міщені на банківських депозитах: 35,8% у 2013 р. і 34,1 
% у 2018 р.

Залишаються поза увагою «lіfе»-страховиків такі 
позиції, як банківські метали, кредити страху-
вальникам. Спадною протягом досліджуваного 

періоду є тенденція для акцій та облігацій, майже ну-
льовим є довгострокове фінансування житлового бу-
дівництва. Знову бачимо низький рівень інвестицій 

в економіку України протягом 2013–2017 рр., що ви-
магає пошуку нових дієвих фінансових інструментів.

Перестрахування. Стосовно перестрахування 
страхове законодавство має декілька застережень і 
вимог. 

По-перше, якщо страхова сума за окремим дого-
вором страхування перевищує 10% суми сплаченого 
статутного капіталу і сформованих вільних резервів 
та страхових резервів, страховик зобов’язаний уклас-
ти договір перестрахування. Перестраховиком може 
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Таблиця 4

Динаміка розміщення коштів резервів зі страхування життя

Розміщення 
коштів

Рік

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Грошові кошти на поточних рахунках, %

Нормативний* 20 20 20 20 20 20

Фактичний** 4,1 5,6 6,6 7,4 6,6 5,3

Банківські вклади (депозити), %

Нормативний* 70 70 70 70 70 70

Фактичний** 35,8 40,0 57,5 40,1 35,1 34,1

Банківські метали, %

Нормативний* 15 15 15 15 15 15

Фактичний** 0,3 0,2 0,1 0,1 0,05 0,04

Нерухоме майно, %

Нормативний* 30 30 30 20 20 20

Фактичний** 3,5 1,6 1,4 1,3 1,9 1,7

Акції, %

Нормативний* 30 30 30 10 10 10

Фактичний** 6,8 2,8 2,9 0,2 0,1 0,1

Облігації, %

Нормативний* 40 40 40 40 40 40

Фактичний** 4,0 5,5 4,6 1,5 1,0 1,9

Цінні папери, що емітуються державою, %

Нормативний* 80 80 80 95 95 95

Фактичний** 42,9 41,5 23,5 46,4 53,4 55,3

Права вимоги до перестраховиків, %

Нормативний* 40 40 40 40 40 40

Фактичний** 2,2 2,5 3,4 3,0 1,9 1,6

Кредити страхувальникам-громадянам, що уклали договори страхування життя, %

Нормативний* 20 20 20 20 20 20

Фактичний** 0,1 0,1 0,004 0,004 0,005 0,004

Довгострокове фінансування (кредитування) житлового будівництва, %

Нормативний* 10 10 10 10 10 10

Фактичний** 0,0 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001

Інвестиції в економіку України, %

Нормативний* 20 20 20 10 10 10

Фактичний** 0,3 0,1 0,01 0,01 0,0004 0,002

Готівка в касі, %

Нормативний* – – – – – –

Фактичний** 0,002 0,002 0,006 0,004 0,001 0,001

Примітки: 
* – наведено нормативи згідно з Розпорядженнями Держкомфінпослуг України № 3104 від 17.12.2004 р. і Нацкомфінпослуг № 850  
від 07.06.2018 р. [20; 22];
** – систематизовано на основі офіційних звітних даних Нацкомфінпослуг [15; 19].
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бути страховик – резидент України або страховик-не-
резидент. З урахуванням цього оподаткування опера-
цій перестрахування в нерезидентів проводиться за-
лежно від рейтингу їх фінансової надійності. 

По-друге, якщо обсяги страхових платежів, що 
передаються в перестрахування страховикам-не-
резидентам, перевищують 50% загального розміру 
страхових премій страховика-резидента, отриманих 
з початку календарного року, перестрахувальник по-
дає до Уповноваженого органу декларацію за звітний 
період за формою, встановленою Кабінетом Міні-
стрів України. 

По-третє, страховик-нерезидент має провади-
ти безперервну страхову (перестрахову) діяльність 
не менше, ніж три роки до дати укладення договору 
перестрахування і не мати порушення законодавства 
про страхову та перестрахову діяльність. Важливим є 
пошук балансу між потребою віддавати ризики в пе-
рестрахування, тобто мати відкритий страховий ри-
нок, і рівнем конкурентоспроможності ринку.

Окреслене питання пов’язано з проблемою ви-
значення рівня фінансової безпеки ринку в 
рамках «Методики розрахунку рівня еконо-

мічної безпеки України» Міністерства економічного 
розвитку і торгівлі [23]. У працях групи Л. Шірінян 
розроблено методологію оцінювання впливу інозем-
них гравців за допомогою показників відкритості рин-
ку [16; 17], яке базується на роз’ясненні Розпоряджен-
ня Антимонопольного комітету України від 2002 р.  
щодо «ступеня відкритості ринку» з позицій питомої 
ваги товарів (товарних груп), що ввозять з-за гео-
графічних (територіальних) меж ринку, в загальному 
обсязі ринку [24]. Застосуємо цю методологію для 
оцінювання оптимальності перестрахування коштів 
у нерезидентів з позицій теорії відкритої економіки.

Будемо визначати показник відкритості ринку 
за операціями перестрахування за формулою:

	         ϕ = (ППНР / ПП) ⋅ 100%, 	 (3)

де ПП – загальна сума премій на ринку за операціями 
перестрахування; ППНР – страхові премії, сплачені 
перестраховикам-нерезидентам за операціями пере-
страхування.

Використаємо класифікацію типів ринків за 
критерієм відкритості для показника ϕ (табл. 5).

Відповідні розрахунки ступеня відкритості 
ринку перестрахування наведено в табл. 6. 
Результати виявляють, що ринок перестрахо-

вих послуг в Україні відповідає рівню 2 – відкритий і 
оптимальний (зелена зона). Це означає, що більшість 
премій з перестрахування залишаються в країні в на-
ціональних постачальників. Дещо завищеними були 
показники відкритості ринку для 2016 р., однак ситу-
ація в подальшому покращилася.

Дані табл. 6 виявляють зростання обсягів пере-
страхування у 2013–2018 рр. приблизно у два рази, 
причому як за показником ПП, так і за показником 
ППНР. У результаті частка премій, що належить пере-
страховикам-нерезидентам, несуттєво змінювалась: 
у 2013 р. – ϕ  = 18,65%, у 2018 р. – ϕ  = 16,7%.

Слід також наголосити, що в обсязі страхових 
відшкодувань, виплачених перестрахувальниками, 
значно переважать виплати від страховиків-нерези-
дентів, які становлять близько 83,3% для 2018 р. По-
рівнюючи з показником відкритості ϕ, можна дійти 
висновку, що страховики-нерезиденти виконують 
взяті на себе зобов’язання повною мірою (навіть кра-
ще за вітчизняних перестраховиків). Детальний ана-
ліз структури вихідного перестрахування за видами 
страхування та країнами можна знайти в річних зві-
тах Нацкомфінпослуг України.

У фаховій літературі обговорюється проблема 
відпливу коштів через страхові компанії та потреба 
створення державної перестрахової компанії. Світо-
вий досвід перестрахової діяльності виявляє прин-
ципи «свободи перестрахування», «свободи угоди», 
«свободи переведення коштів» i «свободи капітало-
вкладень» [25, с. 427].

Таблиця 5

Характеристики відкритості ринку перестрахування за методологією групи Л. Шірінян

Ознака Рівень, назва Критерій Оцінка доцільності Колір

Ізольований 0 – «іsоlated» (ізольований) 0% < ϕ < 1% Небажана небезпечна 
зона Білий

Закритий 1 – «clоse іndependent» (автономний) 1% ≤ ϕ ≤ 10% Помірна зона Жовтий

Відкритий

2 – «оpen оptіmal» (оптимальний) 10% < ϕ ≤ 35% Оптимальна зона Зелений

3 – «оpen dependent»  (залежний) 35% < ϕ ≤ 50% Попереджувальна зона Жовтий

4 – «оpen strоng dependent» (сильно 
залежний) 50% < ϕ < 75% Небажана небезпечна 

зона Білий

5 – «affіlіated» (афілійований) ϕ > 75% Неприпустима зона Червоний

Джерело: адаптовано для перестрахування за матеріалами [16, c. 51].



258

Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

 Ф
ІН

АН
СИ

, Г
РО

Ш
О

ВИ
Й

 О
БІ

Г 
І К

РЕ
Д

И
Т

БІЗНЕСІНФОРМ № 7 ’2019
www.business-inform.net

ВИСНОВКИ
У роботі здійснено економіко-правовий аналіз 

інвестування коштів страхових резервів і оптималь-
ності перестрахування в нерезидентів з позицій те-
орії відкритої економіки. У межах такого підходу ви-
значено відповідність фактичних показників ринку 
встановленим нормам.

Результати свідчать про негативні макроеконо-
мічні тенденції на страховому ринку, які мали місце 
у 2013–2018 рр.: зменшення кількості страховиків, 
активів, премій у доларах США, прибутків, власно-
го капіталу, середнього розміру активу страховика  
в доларах США. Виявлено, що фактичний статутний 
капітал страхових компаній відповідав нормам зако-
нодавства, запас забезпечення статутного капіталу 
значно скоротився, мало місце коливання та змен-
шення значення фактичного зареєстрованого капіта-
лу страховиків.

Результати свідчать про дотримання страхови-
ками нормативу платоспроможності страховиків, ви-
значеному в страховому законодавстві України. Вод-
ночас спостерігається зменшення показника фактич-
ного запасу платоспроможності у 2018 р. порівняно 
з 2013 р.

Страхові компанії виконують також норми за-
конодавства щодо формування мінімального зна-
чення суми резервів незароблених премій. У цілому 
спостерігається позитивна тенденція нарощення 
страховиками своїх резервів протягом досліджува-
ного періоду.

Аналіз показав, норми щодо розміщення коштів 
технічних резервів також виконуються. Переважне 
розміщення коштів технічних резервів відбувається 
в банківські вклади (депозити): 46,6% у 2018 р. Не-
цікавими для страховиків є банківські метали, акції, 
облігації та інвестиції в економіку України. Протягом 
2013–2017 рр. частка коштів на поточних рахунках 
залишається на середньому рівні – близько 10–13%. 
Суттєвих структурних змін у розміщенні активів піс-
ля політичних подій («Революція гідності») не відбу-

лося. Спостерігалося зростання вкладень до цінних 
паперів, емітованих державою: із 4,8% у 2013 р. до 
14,1% у 2018 р. Аналіз виявляє проблему низького ін-
вестування коштів в економіку України.

Страхові компанії, що займаються страхуван-
ням життя, виконують нормативи щодо розміщення 
своїх активів. Частка цінних паперів емітовані держа-
вою, для них варіюється близько 50%: 43% у 2013 р.  
і 55,3% у 2018 р. Високим є відсоток коштів, що роз-
міщено в банківських депозитах: 35,8% у 2013 р.  
і 34,1% у 2018 р. Абсолютно нерозвиненими для 
«life»-страховиків залишаються інвестиції в еконо-
міку України, облігації місцевих позик, акції та облі-
гації іноземних емітентів та цінні папери іноземних 
держав, довгострокове фінансування (кредитування) 
житлового будівництва.

Запропоновано законодавче унормування та за-
провадження нових дієвих фінансових інстру-
ментів, серед яких можуть бути довгострокові 

державні цінні папери (у тому числі валютні; пенсійні 
облігації та корпоративні облігації), гарантовані дер-
жавою та кредити під заставу страхових полісів.

Частка премій, що належить перестраховикам-
нерезидентам, у 2018 р. була на рівні 16,7% від коштів, 
сплачених на перестрахування. Аналіз ринку пере-
страхових послуг в Україні показав, що він є опти-
мально відкритим, більшість премій з перестрахуван-
ня залишаються в країні в національних постачаль-
ників. У обсязі страхових відшкодувань, виплачених 
перестраховиками, значно переважають виплати від 
страховиків-нерезидентів, які становлять близько 
83,3% для 2018 р. Страховики-нерезиденти викону-
ють взяті на себе зобов’язання повною мірою.

Перспективами подальших досліджень у дано-
му напрямі є науковий пошук економічних законо-
мірностей і прогнозних тенденцій розвитку страхо-
вого ринку України на основі кореляційно-регресій-
ного аналізу впливу ключових факторів на ефектив-
ність ведення страхового бізнесу.		                  

Таблиця 6

Динаміка показників ринку перестрахування за 2013–2018 рр.

Рік ПП, млрд грн ППНР, млрд грн
Частка премій, що належить перестраховикам- 

нерезидентам, ϕ

Фактичне значення, % Оптимальна зона, %

2013 8,74 1,63 18,65

10% < ϕ ≤ 35%

2014 9,7 1,53 15,77

2015 9,91 2,53 25,53

2016 12,67 3,96 31,25

2017 18,33 3,39 19,74

2018 17,94 3,00 16,72

Джерело: розраховано авторами на основі даних Нацкомфінпослуг [15;19] і підходу [16].
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Гернего Ю. О. Критерії успіху грантової заявки в умовах посилення ролі соціально орієнтованого бізнесу
Наголошено на виправданості та об’єктивних причинах зростання ролі соціально орієнтованого бізнесу в умовах сьогодення. Водночас звернуто 
увагу на потребу систематичного залучення соціальних інвестицій та появу нових груп донорів. Зокрема, наведено класифікацію бенефеціарів 
грантового проекту. Це дозволило обґрунтувати роль кожного учасника у процесі реалізації проектів та досягнення пріоритетів соціального 
інвестування. У зв’язку з цим звернуто увагу на можливості поєднання теоретичних обґрунтувань з прикладним аспектом даного питання. На-
ведено приклади та обґрунтовано напрями діяльності ряду донорів, які уже мають досвід участі в процесі фінансування соціальних інвестицій  
в Україні. Зокрема, окреслено групи грантових донорів, які діють у нашій країні. Звернуто увагу на пріоритетні сфери залучення грантових кош
тів в Україні. Виявлено, що незалежно від різниці в критеріях успішної грантової заявки для кожного із донорів існує низка спільних характеристик 
у процесі підготовки та написання грантової заявки. Узагальнено етапи процесу підготовки до написання грантової заявки. Обґрунтовано за-
гальний алгоритм розробки та написання гранту. Зроблено висновок про необхідність визначення спільних ціннісних орієнтирів із донором для 
написання успішної грантової заявки.
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усиления роли социально ориентированного бизнеса

Отмечены оправданность и объективные причины роста роли со-
циально ориентированного бизнеса в современных условиях. В то же 
время обращено внимание на необходимость систематического при-
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Gernego I. O. The Criteria for the Success of a Grant Application in the 
Context of Increasing the Role of Socially Oriented Business

The justification and objective reasons for the growth of the role of socially 
oriented business in the modern conditions are specified. At the same time, 
attention is drawn to the need to systematically attract social investments 


