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ВСТУП
Сучасний стан економіки України обумовлює необхідність подальшого розвитку страхового

ринку. Одними з показників, які впливають на страховий ринок є формування раціональної струк-
тури капіталу і його капіталізація.

Страховий ринок України перебуває в стадії розвитку, тому важливим є формування ефектив-
ної системи інструментарію, що дозволяє збільшити рівень конкурентоспроможності страховиків
та надавати конкурентні послуги не лише на внутрішньому ринку, а й виходити на зовнішній
ринок. Для успішної конкуренції українським страховим компаніям необхідно підвищувати рівень
капіталізації і знаходить ефективні путі формування капіталу.

Серед предметів діяльності, засобів і важелів, інших атрибутів ринкової економіки, важливе
місце займає капітал. Розвиток і функціонування підприємства в умовах ринкової економіки не
можливі без примноження власного капіталу, залучення його ззовні, організації ефективного ви-
користання, тобто, без постійного управління процесами капіталізації.

Сучасні умови розвитку фінансових ринків змушують керівників страхових компаній шукати
нові прийоми ефективного управління діяльністю. У зв’язку з цим, стратегічним завданням стає
питання нарощування потенціалу бізнесу, що супроводжується процесом капіталізації.

Проблеми капіталізації, збільшення обсягу капіталу в економіці страхових компаній, ефектив-
нішого його використання досліджуються в економічної науці. Питання формування капіталу
підприємств, управління процесами капіталізації вивчались багатьма представниками вітчизня-
ної економічної думки. Це, насамперед, К.Г. Гриценко, Н.Г. Нагайчук, О.О. Гаманкова, Л.М. Чиж,
О.В. Шевчук, В.Г. Баранова та інш.

Проте, ряд питань управління капіталом и процесами капіталізації страхових компаній вима-
гають додаткового вивчення і розробки. Зокрема, це стосується взаємозв’язку між формуванням
капіталу страхової компанії та її капіталізацією.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є оцінка впливу структури капіталу страхової компанії на рівень її капіталізації.
РЕЗУЛЬТАТИ
Сутність поняття «капіталізація страховика» формується під впливом особливостей і специ-

фіки страхової діяльності. Страхова компанія, з одного боку, надає страхові послуги, а з іншого —
акумулює значні фінансові ресурси і виступає інвестором або продавцем тимчасово вільних гро-
шових коштів.

Гриценко К.Г. поняття капіталізації розглядає «… як комплекс дій, спрямованих на реальне
збільшення обсягу капіталу страхової компанії шляхом реінвестування отриманого прибутку, за-
лучення грошових коштів (страхових премій), емісійної діяльності, а також концентрації капіта-
лу» [1, с. 241].

Таким чином, на капіталізацію страхової компанії впливають особливості формування її капіта-
лу. Основою капіталізації виступає рух капіталу. Капітал забезпечує платоспроможність страхової
компанії, створює умови для її подальшого розвитку у кількісному та якісному напрямах [2].

На думку Нагайчук Н.Г., капітал страховика є основою його діяльності й сукупності фінансо-
вих ресурсів: власних, залучених чи позичених, які перебувають у розпорядженні страховика і
використовуються для забезпечення його діяльності та отримання прибутку [3, с. 108].

Василенко А. А. розглядає капітал страховика з інвестиційних позицій і зазначає, що на стадії
залучення він переважно перебуває у грошовій формі, а в подальшій інвестиційній діяльності
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страховика частина капіталу трансформується в активи, формуючи інвестиційний портфель стра-
ховика [4, с. 41].

На думку Гаманкової О., капітал страховика у грошовій формі — це фінансові ресурси, які зна-
ходяться у його розпорядженні. Отже, науковець пропонує ототожнювати поняття «фінансові ре-
сурси» і «капітал», оскільки фінансові ресурси є капіталом, представленим у грошовій формі [5].

Чиж Л. узагальнює трактування науковців і дає таке визначення: «…капітал страхової ком-
панії — це фінансові ресурси, що являють собою сукупність власних, залучених чи запозичених
грошових коштів або активів у матеріальній чи нематеріальній формі, використовуються для за-
безпечення діяльності страхової компанії й отримання прибутку» [6].

На відміну від більшості галузей економіки, формування фінансових ресурсів у страхуванні
має деякі особливості, зазначені у роботі [7]. Якщо більшість підприємств спочатку витрачають
кошти для виготовлення продукції, а після реалізації готової продукції отримують дохід, то спе-
цифіка страхової діяльності полягає у тому, що страховик спочатку залучає кошти страхуваль-
ників, а вже потім, у разі настання страхового випадку, виконує свої зобов’язання перед ними,
тобто здійснює основні витрати.

Специфіка фінансів страховика, що полягає у ймовірності неспівпадіння обсягу сформованих
страхових резервів і потреб у виплаті страхового відшкодування, відбивається на складі і струк-
турі її капіталу. Тому важливим для формування капіталу страховика стає визначення джерел
його фінансування. Капітал поділяється на власний, залучений та позиковий, склад та структура
якого наведена на рис. 1.
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Рис. 1. Склад капіталу страхової компанії (Складено автором)

Одним з найбільш суттєвих фінансових ресурсів, яким володіють страхові компанії, є власний
капітал. Його розмір та ефективне управління ним стає запорукою фінансової стійкості страхо-
виків. Власний капітал страхової компанії відіграє важливу роль як на стадії створення страхової
компанії, так і в процесі її функціонування. Власні фінансові ресурси — це такі, які належать
страховикові на правах власності.

Власний капітал формується за рахунок двох джерел: внесків засновників та прибутку, що
отриманий в результаті діяльності страховика. Він представлен статутним, додатковим, резерв-
ним капіталом та нерозподіленим прибутком (минулих років та поточного року). На стадії ство-
рення страхової компанії він складається, переважно, із статутного капіталу.

Страхова компанія повинна володіти відповідним обсягом власного капіталу, який регулюєть-
ся нормативними актами. Установлений мінімальний нормативний рівень капіталу виконує функ-
цію забезпечення платоспроможності страховика за майбутніми зобов’язаннями [10].

Статутний капітал страховика займає найбільшу частку в структурі власного капіталу та є фінан-
совою основою його діяльності. На початковому етапі функціонування страхової компанії «статут-
ний капітал є єдиною гарантією забезпечення платоспроможності». Саме тому, порядок формуван-
ня та дотримання розміру статутного капіталу страховика суворо регулюється законодавством.
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Кількісні вимоги до формування статутних капіталів страховиків визначено Законом України
«Про страхування» [8], в якому встановлено такі мінімальні розміри статутних капіталів за ва-
лютним обмінним курсом валюти України:

 для страховиків, які займаються видами страхування іншими, ніж страхування життя (за-
гальними або ризиковими) — в сумі еквівалентній 1 млн. євро;

 для страховиків, які займаються страхуванням життя — в сумі, еквівалентній 1,5 млн. євро.
Статутний капітал страховика формується в грошовій формі. Страховикам дозволяється лише

25 відсотків статутного капіталу формувати за рахунок державних цінних паперів. Забороняється
використовувати для формування статутного капіталу векселі, кошти страхових резервів, а та-
кож кошти, отримані в кредит, в позику та під заставу, і вносити до статутного капіталу немате-
ріальні активи.

Додатковий капітал з’являється в результаті статутної діяльності страхової компанії. Він скла-
дається з додатково вкладеного капіталу (утворюється лише у страховиків, які є акціонерними
товариствами) та іншого додаткового капіталу. Як правило, додатковий капітал складає лише не-
велику частку власного капіталу страхової компанії.

Методика формування резервного капіталу не має галузевої специфіки та відповідає загаль-
ним принципам організації господарської діяльності будь-яких суб’єктів господарювання. Резерв-
ний капітал страховика формується із чистого прибутку, а розмір відрахувань визначається ви-
щим органом управління страховою компанією і не може бути меншим 5% від суми чистого при-
бутку. Згідно Закону України «Про господарські товариства» резервний капітал формується в
розмірі, не меншому, ніж 25% від розміру статутного капіталу [9].

Нерозподілений прибуток є прибутком, реінвестованим у страхову компанію і виникає за на-
слідками діяльності фінансового року страхової компанії. Він є джерелом формування власного
капіталу. Він утворюється як залишок прибутку страхової компанії після виконання своїх зобо-
в’язань перед бюджетом, виплати дивідендів, відрахувань до резервного та іншого фондів. За
рахунок нерозподіленого прибутку страховики можуть створювати вільні резерви. Відповідно до
чинного законодавства, вільні резерви — це частка власних коштів страховика, яка резервується з
метою додаткового забезпечення платоспроможності страховика [8].

Залучена частина капіталу у вигляді страхових резервів, забезпечення наступних витрат і пла-
тежів, цільового фінансування. значно більша, ніж власна. Ці засоби не належать страховикові,
вони лише тимчасово, на період дії договорів страхування, перебувають в розпорядженні страхо-
вої компанії й використовуються на страхові виплати або перетворюються в прибуткову базу за
умови беззбиткового проходження договорів.

Страхові резерви є основним елементом залученого капіталу страховика. Згідно з чинним за-
конодавством [8], страхові резерви поділяються на:

 технічні резерви, які формують страхові компанії, що здійснюють загальне страхування;
 резерви із страхування життя, що формуються страховиками, які здійснюють страхування

життя.
Цільове фінансування не відіграє відчутної ролі для страхової компанії і до нього зачисляють-

ся кошти, отримані з бюджету та інших джерел.
Позиковий капітал представлений довгостроковими і короткостроковими кредитами банків,

кредиторською заборгованістю та доходами майбутніх періодів. Хоча основу страхової діяльності
складає залучений капітал у вигляді страхових резервів, іноді страховики звертаються до банків
по кредити, що дає їм додаткові можливості для розширення обсягів діяльності, забезпечення
більш ефективного використання власного капіталу і сприяє підвищенню ринкової вартості стра-
хової компанії.

Для забезпечення фінансової стійкості й платоспроможності обсяг страхових зобов’язань по-
винен відповідати розміру власного капіталу страховика. Зобов’язання, що перевищують можли-
вості страхової компанії, мають бути передані в перестрахування. Перестрахування — це один з
основних методів забезпечення фінансової стійкості страховика.

Другий за значущістю чинник формування фінансових ресурсів страхової компанії — інвести-
ційна діяльність. Основними інвестиційними ресурсами страховика є засоби страхових резервів, роз-
міщення яких повинно відповідати термінам виконання зобов’язань за страховими виплатами [10].

Грошові ресурси, які обертаються на страховому ринку, створюють певний рух фінансових
потоків. Ці фінансові потоки, перш за все, обслуговують сферу страхування. Разом з тим, за раху-
нок інвестування сформованих фінансових потоків у фінансові активи, у страховика з’являється
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можливість отримання додаткового доходу, який використовується на розширення страхової діяль-
ності, на виплату винагороди власникам частки капіталу (засновникам), на покриття непередба-
чуваних збитків (збитки у результаті не страхової діяльності).

Таким чином, інвестовані фінансові потоки перетворюються у капітал страховика, призначен-
ням якого стає забезпечення страхових зобов’язань (у разі недостатності сформованих страхових
резервів) та обслуговування господарського процесу [11].

Разом з тим, українськими страховиками питанням управління як власним капіталом, так і
страховими резервами не приділяється достатньої уваги, що у свою чергу призводить до втрат
інвестиційного доходу та інвестиційного потенціалу страховиків, викликає складнощі з виплата-
ми страхових відшкодувань, знижує інтенсивність руху фінансових потоків.

Таким чином, процеси капіталізації страхового ринку України можна простежити, аналізую-
чи, насамперед, абсолютні показники сукупних обсягів сплачених статутних фондів та сформова-
них страхових резервів вітчизняних страховиків (табл. 1).

Таблиця 1. Показники капіталізації страхового ринку України у 2006-2011 рр. (станом на кінець
року), млн. грн. *

Показники 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Загальний обсяг
сплачених статутних
фондів страховиків 8 391,2 10 633,6 13 206,4 14 876,0 14 429,2 14 091,8
Величина сформованих
страхових резервів 6 014,1 8 423,3 10 904,1 10 141,3 11 371,8 11 179,3
Сумарний обсяг
сплачених статутних
фондів та сформованих
страхових резервів 14405,3 19056,9 24110,5 25017,3 25801,0 25271,1
Співвідношення
страхових резервів і
статутних фондів 0,71 0,79 0,82 0,68 0,78 0,79
 * Складено автором

Дані табл. 1 свідчать про прискорені темпи капіталізації протягом останніх років і зростання
фінансової спроможності національного страхового ринку. Сумарний обсяг сплачених статутних
фондів та сформованих страхових резервів до 2011 року збільшувався, а у 2011 році він знизився,
що є негативним явищем. Фінансовий та інвестиційний потенціал страховиків за цей період має
тенденцію до зниження.

Недостатній рівень капіталізації страхового бізнесу є одним із стримуючих чинників подаль-
шого стабільного розвитку та ефективного функціонування страховиків. Аналіз фінансових ре-
сурсів, розмір власного капіталу, аналіз співвідношення між розміром власного капіталу і обся-
гом прийнятих зобов’язань, достатність страхових резервів і статутного фонду, все це показує
здатність страховика виконувати зобов’язання перед клієнтами.

Розмір власного капіталу не є безперечним критерієм, який показує здатність страховика вико-
нувати зобов’язання перед клієнтами. Критерієм оцінки тут слугує співвідношення між розміром
власного капіталу і обсягом прийнятих зобов’язань. Достатність страхових резервів і статутного
фонду залежить від: виду страхування, терміну дії договору, рівномірності розподілу ризику.

Проведемо розрахунки на прикладі 25 класичних страхових компаній за даними рейтингу ук-
раїнського науково-дослідного інституту «Права та економічних досліджень», опублікованих в
журналі «Insurance Top» [12].

У табл. 2 проаналізовано зміни власного капіталу та страхових резервів страховика серед 25
класичних страхових компаній, визначено коефіцієнт забезпечення власними коштами, який в
свою чергу розраховується як відношення власного капіталу до величини страхових резервів.
Нормативне значення показника — дорівнювати, або бути більшим за «1» [7, с. 308]. Наведені
дані у табл. 2 показують з ТОП-25 найбільш відомих страхових компаній лише 5 не виконали
нормативне значення коефіцієнта забезпечення власними коштами своїх зобов’язань, що свідчить
про їх недостатню капіталізацію.
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Здатність страховиків виконувати свої зобов’язання по страховим виплатам, які відбулися, на
відміну від коефіцієнта забезпечення власними коштами страхових резервів, можна визначити за
допомогою коефіцієнта забезпечення страхових виплат за рахунок власних коштів страховика.
Нормативне значення коефіцієнта забезпечення страхових виплат власними коштами страховика
має дорівнювати, або бути більшим за «1» [7, с. 308].

Аналіз, наведених даних у табл. 3, показує, що серед 25 страхових компаній тільки 2 не можуть
виконувати свої зобов’язання по страховим виплатам за рахунок власних коштів. Це СК «Укра-
їнська страхова група» і СК «Провідна».

Страхові компанії у яких є проблеми з страховими виплатами затягують строки виплати по
страховим зобов’язанням, примушують клієнтів підписувати додаткові угоди про відстрочку стра-
хових виплат. Це підриває довіру не тільки до страхової компанії, але і до всього страхового рин-
ку. Таке становище підтверджує низький рівень фінансової стабільності та надійності україн-
ських страхових компаній та їх недостатню капіталізацію.

Аналіз табл. 3 свідчить про дуже низький рівень страхових виплат.
Невисокий рівень виплат страховими компаніями характеризується наступним:
 високими страховими тарифами;
 складної процедури здійснення страхових виплат;
 страховик займається вибірковим страхуванням та інше.
ВИСНОВКИ
На основі проведеного аналізу можна зробити наступні висновки:
1. Вдосконалення методів організації управління капіталізацією є важливим завданням еконо-

мічної науки і практики. Для українських страхових компаній його актуальність є великою у зв’язку
з необхідністю розвитку ринкових відносин. Основою цього вдосконалення є наукове визначення
сутності понять «капітал», «капіталізація», «управління капіталізацією» та інші.

2. Капітал страхової компанії виступає основним об’єктом її фінансового управління, а пра-
вильний вибір тактики та стратегії управління ним є значним внутрішнім фактором фінансової
стійкості страхової компанії, умовою підвищення рівня її капіталізації. Саме тому потрібно пра-
вильно визначитися з методами раціональної політики формування капіталу на рівні окремих
страхових компаній.

3. При формуванні фінансових ресурсів страхової компанії потрібно виходити з основних чин-
ників, які впливають на їх кількісний і якісний стан і в свою чергу зумовлюють рівень фінансової
стійкості страхової організації в конкретному періоді. До таких чинників більшість економістів
відносять величину внесеного статутного капіталу страхової компанії, розмір страхових резервів,
існуючу структуру страхового портфеля, існуючу систему перестрахування страхових ризиків, а
також масштаби та ризикованість інвестиційної діяльності конкретної страхової компанії.

Для покращення стану рівня капіталізації необхідно:
 виділити при необхідності питання підвищення капіталізації у стратегічному напрямку та

забезпечення фінансової стійкості страхової компанії;
 використати оптимізаційні методи формування капіталу за критерієм підвищення ефектив-

ності процесу капіталізації;
 ввести в систему управлінського обліку показники, які характеризують структуру капіталу та

ефективність використання кожної складової окремо;
 для покращення відображення стану процесу капіталізації необхідно модернізувати систему

статистичних показників, зокрема тих, що відображають обсяги використання прибутку, надання
кредитів та формування статутного фонду страховиків;

 розробити та впровадити в систему менеджменту питання, пов’язані з управлінням капіта-
лом і капіталізацією.

Реалізація даних заходів спрямована на формування методологічних прийомів для створен-
ня ефективних механізмів управління капіталом і капіталізацією, що буде розкрито в наступ-
них дослідженнях.
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