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РИНОК ФІНАНСОВИХ ПОСЛУГ

ФОРМУВАННЯ МЕТОДИКИ ВИЗНАЧЕННЯ 
СИСТЕМНО ВАЖЛИВИХ СТРАХОВИХ КОМПАНІЙ  

В УКРАЇНІ

Доведено необхідність визначення системно важливих страхових компаній в Укра-
їні. Досліджено зарубіжний досвід ідентифікації глобальних системно важливих стра-
хових компаній, а саме перелік критеріїв, що увійшли до методології, розробленої Між-
народною асоціацією органів страхового нагляду. Сформовано авторську методику 
визначення системно важливих страхових компаній на національному рівні, яка побу-
дована на основі показників трьох категорій: розмір, взаємопов’язаність, нестрахова 
діяльність. За результатами проведеного дослідження визначено перелік системно 
важливих страхових компаній України.

Ключові слова: системно важливі страхові компанії, глобальні системно важливі 
страхові компанії (G-SIIs), критерії ідентифікації, методика визначення, регулювання, 
Міжнародна асоціація органів страхового нагляду (IAIS).
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Формирование методики определения системно важных страховых компа-

ний в Украине
Доказана необходимость определения системно важных страховых компаний в 

Украине. Исследован зарубежный опыт идентификации глобальных системно важных 
страховых компаний, а именно перечень критериев, использованых в методологии, 
разработанной Международной ассоциацией органов страхового надзора. Сформи-
ровано авторскую методику определения системно важных страховых компаний на 
национальном уровне, которая построена на основе показателей трех категорий: раз-
мер, взаимосвязанность, нестраховая деятельность. По результатам проведенного 
исследования определен перечень системно важных страховых компаний Украины.
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Introduction. The lack of a legislative approach to the identification of a national systemi-
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JEL Classіfіcatіon: G22.

Purpose. Developing a methodology for identifying national systemically important insurance 
companies, based on the experience of the International Association of Insurance Supervisors (IAIS).

Results. This article researched the foreign practice of determining the category of “sys-
temically important financial institution” and the reasons for its allocation. The idea was to con-
sider a list of criteria for the identification of Global Systemically Important Insurers, based 
on the experience of the IAIS. The research proved the necessity of identifying systemically 
important insurers in Ukraine. The author developed the methodology for identifying systemi-
cally important insurers at the national level, which is based on indicators of three categories: 
size, interconnectedness, non-insurance activities. The methodology identified the systemically 
important insurers in the Ukrainian market that are representatives of foreign insurance groups 
and insurance companies with national capital.

Conclusion. The presence of systemically important companies in the market requires su-
pervision by the regulator for their activities. The first step in regulating the activities of systemically 
important insurers is to increase control over their compliance with the law, especially as regards 
the transparency of reporting and disclosure of information about insurer's services for clients.

Keywords: systemically important insurers, Global Systemically Important Insurers (G-SIIs), 
identification criteria, method of definition, regulation, International Association of Insurance Su-
pervisors (IAIS).

Постановка проблеми. Визнання 
Україною історичного зв’язку та спільних 
цінностей з Європейським союзом, під-
писання і набуття чинності Угоди про асо-
ціацію між Україною та ЄС [1] передбачає 
інтеграцію фінансового ринку України, 
невід’ємною частиною якого є страховий 
ринок, до міжнародного фінансового ринку. 
Економічна інтеграція та політична асоціа-
ція передбачає реформування й адаптацію 
українського законодавства відповідно до 
вимог ЄС. 

У 2015 р. Національний банк України 
прийняв “Комплексну програму розвитку 
фінансового сектору України до 2020 року” 
[2], оновлення якої відбулося у 2017  р., з 
урахуванням виконання практичних кроків 
реформування фінансового сектору, що 
здійснюється у трьох основних напрямках: 
забезпечення фінансової стабільності, змі-
на інституційної побудови органів державно-
го регулювання та захист прав споживачів.

Створення стійкого, ефективного, ста-
більного страхового ринку, а також забезпе-
чення захисту споживачів страхових послуг 
та інвесторів, неможливе без ідентифікації 
страхових компаній (СК), які можуть бути 
носіями системного ризику, а саме систем-
но важливих страхових компаній. 

Питання визначення системно важ-
ливих СК набули особливої актуальності 
на світовому рівні після фінансової кризи 
2007–2009 рр., що характеризувалася бан-
крутством міжнародних фінансових конгло-
мератів, які поєднували роботу у кількох 
сегментах фінансового ринку та в багатьох 
країнах світу. 

Оскільки нині на страховому ринку 
України працюють СК, які представляють 
міжнародні страхові групи, деякі із яких на-
лежать до переліку глобальних системно 
важливих страхових компаній, оцінка їх 
впливу на розвиток страхового ринку Укра-
їни можлива через визначення системно 
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важливих страхових компаній на націо-
нальному рівні. 

Метою статті є розробка методики ви-
значення системно важливих страхових 
компаній в Україні з урахуванням досвіду 
Міжнародної асоціації органів страхового 
нагляду (IAIS).

Аналіз останніх досліджень і публі-
кацій. Дослідженням системного ризику, 
визначенням системно важливих фінан-
сових установ, формуванням критеріїв їх 
ідентифікації займались зарубіжні та ві-
тчизняні вчені, а саме: С. Айвазян, І. Андрі-
євська [3], Ю. Євлахова [4], А. Єрмошенко 
[5], Г. Карчева, О. Карчева [6], О. Момот [7], 
О. Примостка [8]. Віддаючи належне існую-
чим напрацюванням, варто зазначити, що 
більшість наукових праць присвячено ви-
значенню системно важливих банків.

Питання ідентифікації системно важ-
ливих страхових компаній розглядаються 
у наукових працях таких зарубіжних на-
уковців, як: Дж. Барч, Ф. Свагел, А. Прабха 
[9], М. Буссе, М. Даcорогна [10], Ф. Брюле 
[11], К. Гуіне [12], Г. Пенікас, В. Петров [13]. 
Водночас в Україні не приділяють належної 
уваги визначенню системно важливих стра-
хових компаній, не сформовані критерії від-
бору та показники для створення методики 
ідентифікації системно важливої страхової 
компанії. Це обумовлює актуальність про-
ведення даного наукового дослідження.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Важливість системного ризику й 
адекватного нагляду за системно важливи-
ми фінансовим організаціями закладено в 
Декларації про зміцнення фінансової сис-
теми, ухваленої на Лондонському саміті у 
2009 р., де зазначено, що “великі та складні 
фінансові установи вимагають особливо 
ретельного контролю, враховуючи їх сис-
темне значення” [14, с. 3].

Відповідно до сформованого Радою з 
фінансової стабільності (Financial Stability 

Board) поняття “системно важлива фінан-
сова організація” – це фінансова установа, 
погіршення фінансового стану чи порушен-
ня діяльності якої через розмір, складність 
операцій та взаємні зв’язки цієї установи з 
іншими, призведе до значних порушень у 
роботі фінансової системи [15]. 

В Україні визначення системно важ-
ливих фінансових установ здійснюється 
виключно для  банківського ринку. “Поло-
ження  про порядок визначення системно 
важливих банків” [16] є єдиним норматив-
ним підходом для визначення “системної 
значимості” сформованим на національно-
му рівні, тому його аналіз є доцільним та 
важливим для подальшого дослідження. 

Методика визначення системно важли-
вих банків побудована на основі показників 
трьох категорій: розмір, взаємопов’язаність, 
напрям діяльності, де категорія “розмір” за-
ймає найбільшу питому вагу (70%). Вар-
то зазначити, що НБУ акцентує увагу на 
масштабах діяльності системно важливого 
банку, при цьому враховує специфіку його 
послуг, а саме традиційну діяльність із за-
лучення коштів та кредитування галузей 
економіки України. 

Розробка IAIS – асоціації, що об’єднує 
на добровільній основі органи держа-
ного регулювання та нагляду більш ніж 
200 юрисдикцій, – “Методологія оцінки 
глобальних системно важливих страхо-
вих компаній: первісний підхід” (Global 
Systemically Important Insurers: Initial 
Assessment Methodology) [17] побудована 
на основі показників п’яти категорій: розмір, 
взаємопов’язаність, глобальна діяльність, 
нетрадиційне страхування та нестрахова 
діяльність, взаємозамінність. 

В розглянутих методиках два критерії 
спільні, інші – відмінні, що враховують спе-
цифіку банківського та страхового ринків. 

Перший критерій, спільний для двох мето-
дик, – це “розмір”, який зазвичай визначаєть-
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ся через сукупні активи фінансової установи. 
Вважається, що саме фінансові установи, які 
мають найбільші частки в загальних обсягах 
активів, є системно утворюючими і потребу-
ють пильної уваги з боку органів державного 
нагляду і регулювання (ОДНР). 

З метою формування фокус-групи для 
подальшого дослідження та визначення 
потенційних системно важливих страхових 
компаній, нами запропоновано використо-
вувати показник розміру активів.

Частка страхового ринку, яку контролює 
СК, залежить від обсягу страхових премій, 
що надходять від споживачів страхових по-
слуг в обмін на страховий захист. Тому цей 
показник, на наш погляд, також необхідно 
включити в методику розрахунку.

Наступний спільний критерій, який з точ-
ки зору фахівців [6, 7, 8] дає змогу виявити 
системно важливу фінансову установу, – це 
“взаємопов’язаність”. У банківській галузі за 
цим критерієм оцінюються зв’язки всередині 
банківської системи. Позиція ІAIS щодо кри-
терію “взаємопов’язаність” більш широка та 
охоплює зв’язки страхової галузі з іншими 
сегментами фінансового ринку. В страхових 
компаніях переплітаються страхова, фінан-
сова та інвестиційна діяльності, які форму-
ють мережу зв’язків як всередині страхового 
сектору, так і за його межами. СК технологіч-
но пов’язані з перестраховими компаніями, 
оскільки передають страхові ризики пере-
страховикам. Крім того, СК є учасником ба-
гатовекторних відносин: із фізичними та юри-
дичними особами, які є споживачами його 
послуг, із іншими СК та перестраховиками на 
внутрішньому страховому ринку, а також на 
міжнародному ринку перестрахування.

За межами страхового ринку СК мають 
зв’язки з ринком капіталу й іншими секто-
рами економіки країни, де здійснюють залу-
чення грошових коштів і розміщення стра-
хових та вільних резервів. Так, розміщення 
страхових резервів у банку, який протягом дії 

депозитного договору визнано НБУ непла-
тоспроможним та виводиться з ринку, може 
призвести до втрати частини страхових ре-
зервів СК (у випадку недостатньо ефективної 
диверсифікації розміщення страхових резер-
вів ризик трансмісії є досить високим). 

Протягом останніх років частка вкла-
день у банківські депозити у загальному об-
сязі активів стрімко збільшилась з 22,3% 
станом на 31.12.2014 р. до 32,9% станом на 
31.12.2016 р. [18, 19]. Вказана ситуація може 
призвести до погіршення показників фінансо-
вого стану страхової компанії чи її неплато-
спроможності при втраті банком ліквідності. 

Тому за критерієм “взаємопов’язаність” 
для визначення системно важливих СК 
пропонуються наступні показники: 
–	 частка інвестиційних активів у загально-

му обсягу активів; 
–	 частка вихідного перестрахування у ва-

лових страхових преміях.
Саме ці показники, на нашу думку, ві-

дображають всю повноту відносин СК з ін-
шими контрагентами. Так, через операції 
перестрахування можна говорити про вза-
ємозалежність страхових компаній. У випад-
ку неспроможності перестраховика виконати 
свої зобов’язання перед СК, може постраж-
дати не тільки перестрахувальник, як суб’єкт 
економічних відносин, а і споживачі страхо-
вих послуг, які вчасно не отримають відшко-
дування збитків. Висока частка запозичених 
коштів у зобов’язаннях СК демонструє її за-
лежність від зовнішніх ресурсів і може бути 
індикатором завищеної волатильності від-
носно зовнішніх ринкових факторів.

Через те, що обсяги та зміни фінансової 
й інвестиційної діяльності зафіксовано за 
критерієм “взаємопов’язаність”, для критерію 
“нестрахова діяльність” пропонується один 
показник – доходи від нестрахової діяльності. 

Для формування критерію “взаємозамін-
ність” міжнародними експертами визначено 
найбільш вразливі в глобальному вимірі стра-
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хові ринки та показники діяльності страхових 
груп на цих ринках. За аналогією для визна-
чення показників критерію “взаємозамінність” 
пропонується виокремлення найбільш ризи-
кових видів страхування в Україні та враху-
вання страхових премій за ними. У зв’язку з 
відсутністю розподілу страхових премій за ви-
дами страхування, за даними фінансової звіт-
ності, що оприлюднюється СК, критерій “вза-
ємозамінність” ми поки що не розглядаємо.

Таким чином, враховуючи особливості 
страхування, запропоновано наступні кате-
горії та показники визначення системно важ-
ливих страхових компаній в Україні (табл. 1). 

Перш ніж перейти до розрахунків показ-
ників за даними фінансової звітності страхо-
вих компаній, сформуємо кілька гіпотез: 
1)	в Україні відсутні системно важливі стра-

хові компанії;
2)	системно важливими страховими компа-

ніями є виключно страхові групи;
3)	системно важливі страхові компанії 

сформувались виключно на ринку стра-
хування іншого, ніж страхування життя;

4)	системно важливі страхові компанії 
сформувались виключно на ринку стра-
хування життя;

5)	системно важливі страхові компанії є 
представниками як ринку страхування 
життя, так і страхування іншого, ніж стра-
хування життя. 

Масив потенційних системно важливих 
страхових компаній в Україні сформовано 
шляхом відбору СК, частка активів яких пере-

вищує один відсоток загальних активів стра-
хових компаній України. До вибірки включено 
страхові групи, зареєстровані у Нацкомфін-
послуг, які відповідають критерію вибірки, та 
окремі СК, що перевищили порогове значен-
ня показника (один відсоток частки активів СК 
у загальних активах), яке у 2015 р. становило 
607291 тис. грн, а у 2016 р. – 560756 тис. грн.

Потенційних системно важливих стра-
хових компаній у 2015 р. було 15 , у 2016 р. –  
17. Із зазначеного переліку із семи за-
реєстрованих страхових груп (станом на 
31.08.2017 р.) до потенційних системно важ-
ливих страхових компаній віднесено п’ять 
страхових груп як у 2015, так і у 2016 рр. 

Нормування отриманих значень показ-
ників здійснено на основі наступної формули: 

)/()( minmaxmin
iiiii PPPPP −−=•

 
, (1)

де ]1;0[∈•iP  – значення і-го показника в 
нормованому вигляді, кращим вважається 
більше значення Р;

Рі – фактичне значення показника;
Рimin – мінімальне значення показника 

у вибірці потенційних системно важливих 
страхових компаній;

Рimax – максимальне значення показни-
ка у вибірці потенційних системно важли-
вих страхових компаній.

Сумування нормованих значень показ-
ників, зважених на вагові частки, визначає 
індекс системної значимості кожної страхо-
вої компанії або страхової групи. 

Для виокремлення системно важливих 
страхових компаній від СК, що залишають-

Таблиця 1
Критерії визначення системно важливих страхових компаній в Україні*

№ з.п. Категорія Показник

1. Розмір
Активи
Страхові премії

2. Взаємопов’язаність
Частка вихідного перестрахування у валових страхових преміях
Частка інвестиційних активів у загальному обсязі активів

3. Нестрахова діяльність Доходи від нестрахової діяльності

*Складено автором.
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ся потенційно системно важливими, ви-
користано середній індекс системної зна-
чимості. Ми вважаємо, що середній індекс 
системної значимості є тією межею, котра 
відділяє системно важливі компанії від ін-
ших потенційних системно важливих СК. 

За результатами проведеного досліджен-
ня, виокремлено групу системно важливих 
страхових компаній в Україні, яка у 2015 р. 
охоплювала сім компаній: СК “Кремінь”, 
страхова група “Граве Україна”, страхова гру-
па “Уніка Україна”, СК “Альянс”, “Метлайф”, 
страхова група “AXA”, страхова група “Vienna 
insurance group Ukraine”, а в 2016 р. до іден-
тифікованих семи компаній додалися ще дві: 
СК “ІНГОССТРАХ” та СК “ТАС”. 

Проаналізуємо висунуті гіпотези на 
предмет підтвердження чи спростування. 

Перша гіпотеза стосувалася реальності 
існування системно важливих СК в Україні. 
В процесі дослідження нами запропонова-
ний  методичний апарат на основі критеріїв 
та показників, які, на нашу думку, врахову-
ють логіку дослідження IAIS щодо визна-
чення G-SIIs та найкращим чином характе-
ризують діяльність СК в Україні. 

Результати здійснених розрахунків дали 
змогу виокремити страхові компанії, які мож-
на вважати системно важливими для Укра-
їни. Протягом двох періодів поспіль список 
системно важливих СК доповнювався, але 
сім компаній протягом зазначених років по-
стійно функціонують як системно важливі 
для страхового ринку України. Тому гіпотезу 
про відсутність на страховому ринку систем-
них компаній можливо спростувати. 

Відповідно до другої гіпотези – системно 
важливими страховими компаніями є стра-
хові групи. Проте результати дослідження по-
казали, що крім страхових груп до системно 
важливих страхових компаній належать СК, 
що не утворюють страхову групу, а діють як 
окремі, одноосібні компанії. Так, на 2015 р. з 
семи системно важливих страхових компаній 

чотири належать до страхових груп. У 2016 р. 
з дев’яти системно важливих страхових ком-
паній до страхових груп також належать чоти-
ри страхові групи: “Граве Україна”, “Уніка Укра-
їна”, “AXA” та “Vienna insurance group Ukraine”. 

Третя гіпотеза стосувалася формування 
системно важливих страхових компаній на 
ринку страхування іншого, ніж страхування 
життя, що займає переважну частку вітчизня-
ного страхового ринку. Проте серед визначе-
них системно важливих страхових компаній 
необхідно відмітити страхові компанії “ТАС” 
та “Метлайф”, які спеціалізується на страху-
ванні життя. Власником компанії “Метлайф” 
(99,99% голосуючих акцій) є швейцарська 
компанія MetLife Global Holding Company II 
LLC, яка належить до холдингової корпорації 
MetLife (США) [20], що у 2013 р. увійшла до 
переліку глобальних системно важливих СК.  

Спростовуючи вказану гіпотезу, необхідно 
акцентувати увагу також на діяльності двох 
страхових груп: “Граве Україна” та “Уніка Укра-
їна”, в яких страхові компанії, що здійснюють 
страхування життя, займають значні обсяги 
в активах і страхових преміях групи (табл. 2). 
При чому, якщо СК “Уніка життя” не превалює 
в групі, то СК “Граве Україна страхування жит-
тя” належить 95% активів та більше 81% стра-
хових премій страхової групи.

Четверта гіпотеза стосувалася форму-
вання системно важливих страхових ком-
паній на ринку страхування життя. Однак 
ця гіпотеза не підтвердилася. 

П’ята гіпотеза визначала, що системно 
важливі страхові компанії є представника-
ми ринку страхування життя та страхуван-
ня іншого, ніж  страхування життя, і зна-
йшла підтвердження. 

Проведене дослідження дало змогу 
виокремити зі сформованої фокус-групи 
системно важливі для національного ринку 
страхові компанії. У 2015  р. – це сім сис-
темно важливих СК, на частку яких при-
падало 20,86% активів та 22,71% валових 
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страхових премій, у 2016  р. – 9  компаній, 
які акумулювали 29,18% активів та 29,01% 
валових страхових премій. 

Вплив системно важливих СК на стра-
ховий ринок України можливо відобразити 
через частку, яку вони займають на ринку 
за активами та валовими страховими пре-
міями (рис. 1, рис. 2). 

Приріст частки ринку, що контролю-
ється системно важливими страховими 
компаніями, у 2016  р. відповідно до по-
переднього періоду відбувся не тільки за 
рахунок збільшення кількості компаній, а 
й за рахунок розширення діяльності семи 
системно важливих СК, частка яких за ак-
тивами збільшилась на 3,93 п.п. та стано-

вила 24,78% від сукупних активів страхово-
го ринку України. При цьому, за валовими 
преміями приріст склав 1,28  п.п. та досяг 
обсягу 23,99% сукупних валових страхо-
вих премій. Цей показник перевищує аку-
муляцію частки валових страхових премій 
від сукупного загально світового обсягу у 
глобальних системно важливих страхових 
компаній, яка у 2013 р. (першому році іден-
тифікації G-SIIs) становила 11%.

Висновки. Зазначимо, що присвоєння 
статусу “системно важливої страхової ком-
панії” не має розглядатись ОДНР чи керів-
ництвом СК з позиції “занадто великий, щоб 
допустити банкрутство”. Орієнтуючись на 
позицію Великої Британії, яка, враховуючи 

Таблиця 2 
Частка активів та валових премій компаній зі страхування життя  
в сукупних активах і преміях страхової групи у 2015–2016 рр., %*

Страхова 
група Страхова компанія

Частка активів 
компанії в активах 
страхової групи, %

Частка валових премій 
компанії в сумі валової 

премії страхової групи, %
2015 2016 2015 2016

Граве Україна ГРАВЕ УКРАЇНА Страхування життя 95,21 95,75 82,78 81,96

Уніка Україна СК “УНІКА ЖИТТЯ” 45,60 43,38 20,68 20,81

* Складено автором на основі даних фінансової звітності.
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Рис. 1. Обсяг активів системно важливих СК на ринку у 2015–2016 рр.*
* Побудовано на основі даних фінансової звітності та [18, 19].
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досвід США щодо підтримки системно важ-
ливих установ (де було витрачено значні 
кошти платників податків на їх порятунок), 
зробила акцент на недопущення викорис-
тання державних коштів на порятунок сис-
темної установи, – українські ОДНР також 
повинні направити свої зусилля на поси-
лення контролю за вказаними установами. 

Присвоєння статусу “системно важливої 
страхової компанії” має сприяти структуру-
ванню нагляду на страховому ринку. Пер-
ший практичний крок щодо розбудови кон-
солідованого нагляду Нацкомфінпослуг вже 
зробила,  встановивши вимоги до капіталу 
страхових груп та запровадивши консолідо-
ваний нагляд за страховою групою. Наступ-
ним кроком було б формування методики 
ідентифікації національних системно важ-
ливих СК та встановлення нагляду за ними.

При запровадженні нагляду за систем-
но важливими національними страховими 
компаніями не обов’язково встановлення 
для них окремих нормативів капіталу чи 
маржі платоспроможності. На наш погляд, 
спочатку необхідно посилити контроль за 
виконанням системно важливою СК норм 
законодавства, особливо в частині прозо-

рості звітності та відкритості інформації 
щодо її послуг для клієнтів.
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