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АНОТАЦІЯ
У статті розглянуто наукові погляди на сутність системних 

ризиків фінансового сектору, проаналізовано складові кризо-
вого потенціалу, проведений ретроспективний аналіз кризово-
го потенціалу та виявлено слабкі ланки ринку страхування жит-
тя, які запропоновано використовувати як параметри порядку 
для пруденційного регулювання з використанням синергетич-
ного підходу.
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АННОТАЦИЯ
В статье рассмотрены научные взгляды на сущность си-

стемных рисков финансового сектора, проанализированы со-
ставляющие кризисного потенциала, проведен ретроспектив-
ный анализ кризисного потенциала и выявлены слабые звенья 
рынка страхования жизни, которые предложено использовать 
как параметры порядка для пруденциального регулирования с 
использованием синергетического подхода.
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АNNOTATION
In the article the scientific views on the nature of the systemic 

risks of the financial sector was described, the components of a 
crisis potential was analyzed, retrospective analysis of the crisis 
potential was conducted and weaknesses of life insurance mar-
ket was identified, weaknesses the life insurance market has been 
proposed to use as an order parameter for the prudential regula-
tion by synergetic approach.
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Постановка проблеми. Сучасна фінансова 
криза підштовхнула світову спільноту до пере-
осмислення можливостей і меж економічного 
зростання, наукових пошуків ефективних шля-
хів виходу з кризи, змін напрямів економічної 
та фінансової політики, перебудов у системі 
державного регулювання.

В аналітичній записці Національного інсти-
туту стратегічних досліджень при Президентові 
України «Щодо формування макропруденційно-
го підходу до управління фінансовою системою» 
(листопад 2012 р.) наголошується про необхідність 
забезпечення макроекономічної та фінансової ста-
більності в Україні через посилення пруденційної 
складової управління фінансовою системою, зо-
крема підвищення фінансової стійкості окремих 
фінансових установ і організацій [1].

Відповідно до Стратегії реформування держав-
ного регулювання ринків небанківських фінансо-

вих послуг на 2015–2020 роки [2], затвердженої 
Розпорядженням Національної комісії, що здій-
снює державне регулювання у сфері ринків фі-
нансових послуг (Нацкомфінпослуг) № 499 від 
19.03.2015 р., у рамках реалізації напряму удо-
сконалення діяльності регулятора та підвищення 
ефективності державного нагляду передбачено 
завдання щодо забезпечення впровадження сис-
теми пруденційного нагляду за небанківськими 
фінансовими установами та переходу на систему 
нагляду на основі оцінки ризиків.

Страхування життя є соціально значущою 
галуззю небанківських фінансових послуг, яка 
в Україні достатньо стрімко розвивалася про-
тягом останнього десятиріччя. У Стратегії ре-
формування державного регулювання ринків 
небанківських фінансових послуг на 2015–2020 
роки завдання щодо сприяння становленню 
компаній зі страхування життя шляхом розши-
рення спектра та підвищення якості страхових 
послуг з метою формування та залучення довго-
строкового інвестиційного ресурсу в економіку 
позначено як одне з пріоритетних [2]. Збіль-
шення обсягів та ускладнення страхових опера-
цій може спричиняти зростання рівня ризиків 
діяльності страхових компаній та ринку стра-
хування життя, тобто послаблення їх стійкості.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
З початком глобальної фінансової кризи 2008 р. 
проблема ефективного регулювання стійкості 
фінансових систем набула нової актуальності. 
У квітні 2009 р. Міжнародний валютний фонд 
наголосив про необхідність застосування за-
ходів політики, спрямованих на усунення на-
пруженості на ринках фінансового сектору, зо-
крема виявлення та пом’якшення системних 
ризиків за допомогою більш досконалого сис-
темноорієнтованого державного регулювання, 
приділення більшої уваги макропруденційній 
складовій фінансової політики [3].

Підвищений інтерес на міжнародному рівні 
до макрофінансової стабільності та механізмів 
її забезпечення активізував вивчення цього пи-
тання науковцями усього світу. Дослідження 
загроз системної кризи на страхового ринку, 
вимірювання рівня накопичених ним ризиків, 
їхнього впливу на фінансову систему, розробка 
рекомендацій щодо зміцнення фінансової ста-



693Глобальні та національні проблеми економіки

більності страхової галузі проводяться переваж-
но фахівцями міжнародних організацій [4-8].

Вітчизняні роботи щодо пруденційного регу-
лювання національного ринку страхування жит-
тя майже відсутні [9]. Оскільки пруденційне ре-
гулювання ринку страхування життя в Україні 
ще не отримало широкої практичної реалізації, 
існує необхідність в аналізі кризового потенціа-
лу галузі та виявленні її «слабких ланок».

Метою роботи є обґрунтування окремих тео-
ретичних положень пруденційного регулювання, 
виявлення накопичених проблем ринком страху-
вання життя, розробка рекомендацій щодо запо-
бігання проявам кризових явищ та забезпечення 
стійкості ринку страхування життя.

Виклад основного матеріалу. Сучасною нау-
кою та практикою системний ризик фінансового 
сектору розглядається переважно як можлива 
нездатність фінансової системи або її підсис-
теми виконати свої функції з трансформації 
фінансових ресурсів. Зокрема, у «Пораднику 
з оцінки системної значимості фінансових ін-
ститутів, ринків та інструментів», який розро-
блено МВФ, Банком міжнародних розрахунків 
та Радою з фінансової стабільності, системний 
ризик сформульовано як ризик у наданні фі-
нансових послуг, зумовлений погіршенням ста-
ну всієї або частини фінансової системи, який 
може спричинити серйозні негативні наслідки 
для реального сектору економіки [10, с. 2]. Сис-
темний ризик, за визначенням МВФ, є «втра-
тою економічної вартості або довіри до істотної 
частини фінансової системи із супутнім збіль-
шенням невизначеності стосовно неї, що є сут-
тєвим для значного негативного впливу на ре-
альну економіку» [11].

О. Говтвань тлумачить системний ризик як 
загрозу системної загальноекономічної кризи 
[12, с. 146], С. Моїсеєв – як ризик виникнен-
ня ситуації, у якій значна частина фінансового 
сектору стає неплатоспроможною або неліквід-
ною [13, c. 34], А. Піскунов – як потенційну не-
безпеку того, що «наявні конструктивні особли-
вості системи будуть стимулювати накопичення 
і розповсюдження певного типу мікроекономіч-
них ризиків» [14].

Рівень системного ризику фінансового сек-
тору (ймовірність системної фінансової кризи 
та можливі втрати суспільства від неї) визна-
чається сукупністю індивідуальних ризиків 
діяльності фінансових установ, мотивами еко-
номічної поведінки окремих учасників рин-
ку, а також інтенсивністю взаємозв’язків між 
сегментами фінансового ринку та фінансовими 
інститутами.

Процес акумуляції мікроекономічних ри-
зиків в фінансовій системі, зростання залеж-
ності фінансових ринків від конструктивних 
взаємозв’язків системи, негативні зміни рин-
кових настроїв економічних суб’єктів нази-
вають «накопиченням кризового потенціалу» 
[12; 14-16], що фактично є збільшенням рівня 
системного ризику, який може перетворися на 

фінансову кризу при перевищенні певного кри-
тичного рівня.

Держава повинна виявляти надмірні ризики і 
застосовувати доцільні заходи щодо забезпечен-
ня стійкості ринку фінансових послуг. Не ви-
падково Закон України «Про фінансові послуги 
та державне регулювання ринків фінансових по-
слуг» визначає «запобігання кризовим явищам» 
однією із цілей державного регулювання ринку 
[17]. Це завдання має виконуватися державними 
органами в рамках пруденційного регулювання, 
яке спрямоване на запобігання неплатоспромож-
ності фінансових установ [9, с. 6].

Для досягнення мети пруденційного регулю-
вання в галузі страхування життя, яка поля-
гає у мінімізації для суспільства ціни ризику 
неплатоспроможності компаній зі страхуван-
ня життя, державний наглядовий орган про-
водить діагностичний моніторинг стійкості не 
лише страховиків, а й всього ринку страху-
вання життя [9, с. 12]. Об’єктивна інформація 
про рівень ризику ринку (накопиченого кризо-
вого потенціалу) може бути виявлена шляхом 
обчислення динаміки системи показників, до 
якої входять [18, с. 7]: агреговані мікропруден-
ційні індикатори, показники концентрації та 
структури ринку; показники зв’язків усередині 
національного ринку, які виявляють канали 
розповсюдження проблем (ефекти зараження) 
між суб’єктами ринку; показники зв’язків на-
ціонального страхового ринку з макросистема-
ми держави та світу, що ідентифікують макро-
економічні канали розповсюдження негативних 
процесів; індикатори потенційних економічних 
навантажень на страхову галузь.

Агреговані мікропруденційні індикатори 
страхового ринку являють собою індикатори фі-
нансової стійкості страховика за основними на-
прямами нагляду (достатність капіталу, якість 
активів, перестрахування, адекватність виплат та 
розрахунку актуарних зобов’язань, управління, 
ліквідність та узгодженість активів і зобов’язань) 
[18, с. 10-11], які одночасно є сигналами ранньо-
го попередження сукупного ризику неплатоспро-
можності страховика, але обчислені за агрегова-
ними даними страховиків всього ринку.

Загальна інформація про розвиток рин-
ку страхування життя України за 2004–2014 
роки, а також макроекономічні показники, що 
необхідні для подальшого аналізу, наведені у 
таблиці 1. Показники стійкості ринку страху-
вання життя України, обчислені за публічною 
звітністю страхових компаній та офіційною ста-
тистикою, подано у таблиці 2. Вибіркова сукуп-
ність страховиків, звітні дані яких включено до 
аналізу, є репрезентативною: за досліджуваний 
період частка валових страхових премій вибір-
кової сукупності в преміях ринку складала не 
менше ніж 94,1%, частка перестрахових пре-
мій вибіркової сукупності у перестрахових пре-
міях ринку – не менше 91,5%, частка резер-
вів вибіркової сукупності у страхових резервах 
ринку – не менше 94,6%. 
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Показники розвитку ринку страхування 
життя (табл. 1) свідчать, що темпи зростання 
сукупних активів у докризовий період були до-
сить високими. Ця динаміка є результатом під-
готовки України до вступу в СОТ (приведення 
у відповідність розміру мінімального капіта-
лу страховиків до законодавства ЄС), зростан-
ня кількості страховиків, збільшення обся-
гів страхових операцій та розміру страхових 
зобов’язань за договорами страхування.

За роки свого становлення ринок страхуван-
ня життя досяг певного рівня, але його пито-
ма вага в економіці України досі залишається 
незначною: відношення активів страховиків, 
що здійснюють страхування життя, до ВВП у 
2014 р. дорівнює 0,59%, частка валових стра-
хових премій зі страхування життя – 0,14%. 
Частка премій зі страхування життя у загально-
му обсязі страхових премій поступово зростала 
та в останні три роки досягла рівня 8%, тоді як 
на світових ринках питома вага страхових вне-
сків за договорами страхування життя становить 
більше 50% [19]. У середньому на одну застрахо-
вану особу в Україні припадає близько 30 євро 
страхових премій за рік, що значно менше, ніж 
в інших європейських країнах (наприклад, у Ні-
меччині – 1250 євро, в Польщі – 120 євро).

Неконкурентоспроможність галузі стра-
хування життя підтверджується відсутністю 
експорту національних страхових послуг, за-
доволенням потреб ринку в перестрахуванні 
переважно завдяки імпорту, а також слабкими 
внутрішніми зв’язками з перестрахування все-
редині ринку. Рівень зовнішнього перестраху-
вання порівняно з внутрішнім є більш вагомим.

Таким чином, галузь страхування життя має 
невеликий вплив на національну економіку, не-
зважаючи на те, що протягом досліджуваного 
періоду валові страхові премії стрімко зростали. 
Взагалі, швидке збільшення премій потребує 
особливої уваги державного регулятора з точки 
зору накопичення ризиків. Зазначені тенденції, 
які спостерігаються в Україні, можна пояснити 
слабкою насиченістю ринку послугами зі стра-
хування життя та інфляційними процесами.

Високий рівень дебіторської заборгованості 
(особливо в кризовий період) вказує на уразли-
вість ринку страхування життя до ризику якості 
активів. За офіційною інформацією Нацкомфін-
послуг і публічними даними страховиків важко 
проаналізувати якість активів компаній зі стра-
хування життя, проте можна припустити наяв-
ність у страховиків суттєвих проблем у зв’язку 
із значною кількістю банків, які визнані НБУ 
неплатоспроможними протягом останніх років 
(на 01.09.2015 у переліках Фонду гарантування 
вкладів фізичних осіб знаходяться – 8 банків 
з тимчасовою адміністрацією та 54 банки, що 
перебувають у стадії ліквідації).

Зважаючи, що у страхових компаній немає 
підтримки держави стосовно повернення ко-
штів страхових резервів з «проблемних» банків, 
якість активів страховиків, на погляд автора, є 

однією із найвагоміших складових накопичено-
го кризового потенціалу галузі.

Згідно з агрегованими макропруденційни-
ми індикаторами ліквідність ринку перебуває 
на прийнятному рівні: при тому, що за дослі-
джуваний період частка високоліквідних акти-
вів стосовно зобов’язань знижувалась, очікува-
ний попит на готівку як відношення поточних 
зобов’язань до сукупних зобов’язань також 
зменшувався.

З таблиці 2. видно, що операційні витрати, 
зокрема витрати на збут, є надмірно великими, 
що свідчить про накопичення ринком ризику 
витрат, який збільшує страховий (технічний) 
ризик галузі страхування життя. Розмір витрат 
не обмежується національним законодавством, 
що в майбутньому може призвести до збитко-
вості страхових операцій.

Початкові сукупні збитки ринку протягом 
2004–2008 років змінилися на незначний при-
буток, який не перевищує 1,6% сукупних агре-
гованих активів та 3,7% агрегованого чистого 
капіталу. Проте впевнено робити висновки про 
фінансові результати діяльності зі страхування 
життя можна лише після перевірки достатності 
сформованих резервів. Форми звітності страхо-
виків не дають змоги Нацкомфінпослуг якісно 
проводити цей нагляд через відсутність потріб-
них строк для звітування, зокрема щодо обсягів 
прийнятих зобов’язань за договорами страху-
вання. Регулятор може перевіряти достатність 
резервів зі страхування життя лише за щоріч-
ними звітами страховиків про результати пере-
вірки адекватності страхових зобов’язань.

Зростання соціальних і демографічних ри-
зиків зовнішнього середовища відбувається 
через зниження реальних доходів населення, 
збільшення безробіття та рівня смертності, зни-
ження довіри населення до фінансових інститу-
тів, зокрема, з причин банкрутств, затягуван-
ня або відмов від виконання ними прийнятих 
зобов‘язань. Ці фактори безпосередньо збільшу-
ють рівень страхового ризику для компаній зі 
страхування життя.

Враховуючи складові кризового потенціалу 
під час пруденційного нагляду слід приділяти 
увагу не лише ризикам діяльності страховиків, 
напрямам і інтенсивності внутрішніх і зовніш-
ніх зв’язків ринку страхових послуг, як пере-
давального механізму системного ризику, а й 
психологічній природі мотивів деструктивної 
поведінки учасників ринку страхових послуг, 
зокрема споживачів. Поведінка страхувальни-
ків залежить від рівня довіри до ринку, який 
можна оцінити кількома показниками, зокре-
ма часткою страхових премій зі страхування 
життя у ВВП та відношенням викупних сум до 
валових премій. Аналіз динаміки показників 
(табл. 2) показує різке падіння довіри до ринку 
у 2009 та 2014 роках.

Показники концентрації свідчать про по-
мірну монополізацію ринку страхування жит-
тя (індекс Герфіндаля-Гіршмана знаходиться у 
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697Глобальні та національні проблеми економіки

межах від 1000 до 1800). Поступове зменшення 
концентрації у 2004–2008 роках підвищувало 
стійкість ринку. Криза спричинила зворотну 
тенденцію: частка премій перших 10 компа-
ній зросла з 79,8% у 2008 році до 91,2% у 
2014 році.

Варто констатувати низьку здатність страхо-
виків абсорбувати можливі наслідки кризових 
процесів та протистояти негативним подіям за-
вдяки внутрішнім можливостям. Збільшення 
капіталізації не впливає позитивно на спро-
можність капіталу поглинути можливі втрати 
від ризику, що підтверджується щорічним зни-
женням показника «Чистий капітал / Сукупні 
активи». Враховуючи рівень накопиченого кри-
зового потенціалу державні регуляторні органи 
для запобігання кризовим явищам на ринку 
страхування життя мають застосовувати адек-
ватні заходи з пруденційного регулювання.

В умовах кризи та невизначеності традицій-
ні «механістичні» регуляторні рішення держа-
ви можуть призвести до катастрофічних на-
слідків. У цій ситуації найбільш адекватним є 
застосування синергетичного підходу [20; 21]. 
Він полягає у збереженні відносної стабільнос-
ті із одночасним пошуком нових альтернатив. 
Особливо актуальними є «м’які» резонанс-
ні регулюючі впливи на процеси відновлення 
ринкової самоорганізації. Нові рішення мають 
бути націлені на стимулювання активності но-
вих соціальних сил, на перспективні норми й 
принципи взаємодії, на цінності, які можуть 
забезпечити суспільству розвиток у світі май-
бутнього [20, с. 125].

Самоорганізацію складної соціально-еконо-
мічної системи (у цьому дослідженні – рин-
ку страхування життя) можна розглядати як 
трансформацію всіх елементів системи з метою 
компенсації найбільш слабких сторін функці-
онування. З точки зору синергетики, слабкі 
ланки, що обмежують можливості розвитку со-
ціально-економічної системи, розглядаються як 
параметри порядку [21].

Аналіз накопичення кризового потенціалу 
ринком страхування життя виявив такі суттє-
ві проблеми: низьку якість активів, незбалан-
сованість витрат, нерозвинутість внутрішніх 
зв’язків з перестрахування, збільшення ступе-
ню страхового ризику, падіння довіри до ринку. 
Прикладами «м’яких» регулюючих впливів, 
які будуть стимулювати процеси самоорганіза-
ції на ринку страхування життя, можуть ста-
ти гарантування державою повернення коштів 
резервів зі страхування життя з «проблемних» 
банків, які мали інвестиційні рейтинги на мо-
мент розміщення в них активів; встановлення 
нормативних вимог до обмеження витрат ком-
паній зі страхування життя; запровадження по-
даткових пільг на внутрішнє перестрахування; 
створення дієвого (а не формального) фонду га-
рантування виплат за договорами страхування 
життя. Кардинальні регуляторні новації, зокре-
ма прийняття Закону України «Про страхуван-

ня» у новій редакції, в умовах економічної не-
стабільності спричинять ланцюг банкрутств та 
системну кризу страхового ринку.

Висновки. Враховуючи значну ємність рин-
ку страхування життя України, реалізація його 
потенційних можливостей та зниження нако-
пиченого кризового потенціалу значною мірою 
буде залежати від того, наскільки стійкий роз-
виток галузі буде сприйматись як комплексне 
завдання загальнодержавного значення. По-
дальші наукові дослідження доцільно спрямо-
вувати на моделювання траєкторій розвитку 
ринку страхування життя та пошук позитив-
них регулюючих впливів на нього з позиції си-
нергетичного підходу.
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