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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ
Актуальність теми. Забезпечення фінансової стійкості страхових компаній в умовах поглиблення світових інтеграційних процесів в економіці та посилення взаємозалежності учасників страхового ринку є надзвичайно важливим завданням. Фінансова стійкість страхових компаній виступає одним з основних критеріїв при виборі страховика потенційними страхувальниками, а також основою успішного її функціонування й розвитку.

На сучасному етапі трансформаційних перетворень економіки страховий ринок України можна віднести до числа ключових секторів ринку небанківських фінансових послуг. Частка надходження страхових премій в загальному обсязі наданих послуг небанківськими фінансовими установами у 2013 році становила 44,3%
. Страховий сектор на макрорівні сприяє забезпеченню безперервності відтворювальних процесів в економіці, виступає джерелом інвестиційних ресурсів, а також гарантує захист майнових інтересів страхувальників, що вимагає достатнього ресурсного потенціалу та здатності виконувати зобов’язання.  З огляду на велику значимість фінансової стійкості страхових компаній існує необхідність у поглибленні теоретико-методичних та практичних розробок щодо її оцінки та забезпечення, що є одним із стратегічних завдань управління будь якою страховою компанією. 

Проблемам теорії та практики страхування присвятили свої дослідження такі вітчизняні вчені як Базилевич В. Д., Баранов А. Л., Бігдаш В. Д., Безугла В. О., Вовчак О. Д., Гаманкова О. О., Добош Н. В., Іванюк І. С., Кнейслер О., Маруженко Д. С., Нагайчук Н. Г., Нечипорук Л. В., Осадець С. С., Ткаченко Н. В., Шірінян Л.В., Шумелда Я. П. А також зарубіжні вчені, серед яких Вагнер А., Гварліані Т. Є., Гвозденко А. А., Дубровина Т. А., Коломін Є. В., Коньшин В. К., Манес А., Нордхаус В., Орланюк-Малицька Л. О., Палкін А. В., Райхер В. К., Рейтман Л. И., Сухов В. А., Тронін Ю. Н., Турбина К. Є., Хемптон Дж. Д., Чернова Г. В., Юлдашев Р. Т., Юрченко Л. О., Яшина Н. М.
Не зважаючи на розмаїття наукових поглядів щодо сутності, теорії і практики забезпечення фінансової стійкості страхових компаній, ці питання залишаються не достатньо вивченими. Зокрема, потребують подальшого дослідження та удосконалення науково-методичні підходи щодо забезпечення фінансової стійкості страхових компаній шляхом оптимізації структури страхового портфелю, а також удосконалення методичних підходів до оцінки фінансової стійкості страхових компаній.
Необхідність розвитку та поглиблення теоретичних розробок і практичних напрацювань з питань удосконалення забезпечення фінансової стійкості страхових компаній України обумовили вибір теми дисертаційного дослідження, його мету і завдання. 
Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана відповідно до плану наукових досліджень ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» і є складовою комплексної науково-дослідної теми, що виконується кафедрою корпоративних фінансів і контролінгу «Фінансове управління інвестиційно-інноваційним розвитком підприємств» (номер державної реєстрації 0111U007426). Внесок автора полягає у розробці методичних підходів та практичних рекомендацій щодо забезпечення фінансової стійкості страхових компаній.
Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є обґрунтування теоретико-методичних засад фінансової стійкості страхових компаній, розробка практичних рекомендацій щодо її оцінки та забезпечення.
Реалізація поставленої мети зумовила необхідність вирішення таких завдань:

· уточнити економічну сутність поняття «фінансова стійкість страхових компаній»;
· визначити особливості діяльності страхових компаній, які необхідно враховувати для забезпечення фінансової стійкості страхових компаній; 

· виявити чинники, які мають визначальний вплив на фінансову стійкість страхових компаній;
· оцінити рівень фінансової стійкості страхових компаній, що діють на вітчизняному страховому ринку; 

· проаналізувати стан страхового портфеля вітчизняних страховиків та проблеми його формування; 

· дослідити вплив страхових резервів на фінансову стійкість страхових компаній та оцінити їх достатність для покриття страхових зобов’язань; 

· розробити науково-методичний підхід до оптимізації страхового портфелю для забезпечення фінансової стійкості страхових компаній; 

· удосконалити науково-методичний підхід до діагностики та прогнозування фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній.

Об’єктом дослідження є процес забезпечення фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній.

Предметом дослідження є економічні відносини, що виникають у процесі діяльності страхових компаній щодо забезпечення їх фінансової стійкості.

Методи дослідження. Для реалізації поставлених завдань в дисертаційній роботі застосовані загальнонаукові та спеціальні методи пізнання соціально-економічних процесів. А саме: аналіз і синтез, індукція та дедукція, абстрагування, узагальнення – для уточнення категоріально-понятійного апарату щодо фінансової стійкості страхових компаній та дослідження економічного змісту її забезпечення; коефіцієнтний, статистичний, групувань та порівняння – для здійснення оцінки фінансової стійкості досліджуваних страхових компаній та порівняння динаміки зміни основних фінансово-економічних показників; табличний і графічний – для наочного представлення теоретичних і практичних результатів дисертаційного дослідження; методи економіко-математичного моделювання використані для побудови економетричних моделей.

Інформаційною базою дослідження є праці вітчизняних та зарубіжних науковців і фахівців, законодавчі акти Верховної Ради України, нормативно-правові акти, статистичні матеріали Національної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг, річна фінансова звітність вітчизняних страхових компаній, інтернет-ресурси офіційних веб-сторінок державних органів та страхових компаній.

Наукова новизна одержаних результатів. Найбільш вагомі результати дослідження, що визначають його наукову новизну, полягають у наступному:

вперше:

· запропоновано підхід щодо забезпечення фінансової стійкості страхових компаній за дворівневою системою, згідно з яким на першому рівні здійснюється оптимізація страхового портфелю у часі за критеріями максимізації прибутку та мінімізації ризику, а на другому – проводиться діагностика рівня фінансової стійкості з використанням інтегрального показника, що враховує систему індикаторів фінансового стану. Впровадження такого інноваційного підходу  дозволить вийти на якісно новий рівень забезпечення фінансової стійкості страхових компаній; 

удосконалено:
· визначення поняття «фінансова стійкість страхової компанії», як здатності страхової компанії своєчасно і в повному обсязі виконувати фінансові зобов’язання, оперативно адаптуватися до змін зовнішнього і внутрішнього середовища, зберігаючи з деяким ступенем імовірності стійкість свого фінансового стану як в поточному, так і в довгостроковому періоді. На відміну від існуючих, запропоноване визначення акцентує увагу на здатності виконувати не тільки страхові зобов’язання, але й інші зобов’язання страхової компанії перед суб’єктами ринку, не тільки в поточному, а й у довгостроковому періодах;
· класифікацію чинників, що впливають на фінансову стійкість страхових компаній шляхом їх поділу на екзогенні та ендогенні. У складі екзогенних чинників виділено економічні, соціальні, психологічні та екологічні. У складі ендогенних чинників – фінансові, управлінські та загальні. Це дозволить комплексно враховувати вплив чинників на фінансову стійкість страхових компаній та приймати виважені рішення щодо її забезпечення;
· науково-методичний підхід щодо формування оптимальної структури страхового портфелю, який враховує рівень ефективності та ризик кожного виду страхування, для забезпечення фінансової стійкості страхових компаній. Дана проблема вирішена за допомогою побудови економетричної моделі, що дозволяє визначити об’єктивно обґрунтовані частки кожного виду страхування у портфелі. Це дозволить спрямувати діяльність страхової компанії на забезпечення фінансової стійкості ще на етапі формування страхового портфелю;
· науково-методичний підхід до оцінки фінансової стійкості страхових компаній, що базується на використанні дискримінантної моделі, яка дає можливість узгодити між собою ключові індикатори фінансового стану через визначення інтегрального показника та об’єктивно оцінювати фінансову стійкість страхової компанії. Це дозволить забезпечити суб’єктів страхового ринку та наглядові органів комплексною інформацією щодо рівня фінансової стійкості страхових компаній;
набули подальшого розвитку:

· визначення поняття «оптимальний страховий портфель», що на відміну від існуючих, характеризує таку структуру сукупності видів страхування, яка забезпечує нівелювання ризиків кожного виду страхування з метою досягнення максимального рівня прибутковості страхової компанії. Такий підхід підвищить обґрунтованість рішень при формуванні оптимального страхового портфелю, що сприятиме забезпеченню фінансової стійкості;
· методичний підхід до розрахунку показника «Недостатність технічних резервів (LIRR – Lack of Insurance Reserves Ratio)», який дозволяє кількісно визначити абсолютну суму технічних резервів, що може виявитись недостатньою для виконання страхових зобов’язань. Використання такого показника в діяльності страхових компаній сприятиме посиленню їх інформаційного забезпечення та дозволить підвищити обґрунтованість прийняття рішень щодо фінансового забезпечення страхових зобов’язань. 
Практичне значення одержаних результатів. Сформульовані в дисертації наукові, методичні та практичні рекомендації мають певне значення як для фінансової науки, так і для практичної діяльності, та можуть бути використані державними органами та страховими компаніями, що здійснюють страхування інше, ніж страхування життя для оцінки та забезпечення їхньої фінансової стійкості. 
Результати дослідження використані при опрацюванні законодавчих та нормативних актів Кабінетом Міністрів України (довідка № 1322/0/3-13 від 15.03.2013 р.).
Пропозиції автора щодо формування оптимальної структури страхового портфеля з метою підвищення фінансової стійкості страхових компаній, а також розроблений методичний інструментарій здійснення комплексної оцінки фінансової стійкості страхових компаній були враховані при розробці рекомендацій з питань методології страхової справи (довідка Ліги страхових організацій України №324/ІІІ-6 від 29.08.2013 р.).

Запропонований автором методичний підхід до формування оптимальної структури страхового портфелю, а також запропонована економетрична модель оцінки та прогнозування фінансової стійкості страхових компаній використані у практичній роботі: ПАТ СК «Скайд» (довідка №30/5 від 30 серпня 2013 р.); ПрАТ «Страхова компанія «Мега-Поліс», (довідка №24901 від 28 серпня 2013 р.).

Теоретичні та науково практичні рекомендації дисертаційної роботи використовуються у навчальному процесі кафедрою фінансів підприємств ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» при викладанні дисциплін «Фінанси підприємств» та «Фінансовий менеджмент» в системі підготовки бакалаврів і магістрів за спеціальністю «Фінанси» (довідка ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» від 10 жовтня 2013 р.)
Особистий внесок автора. Дисертація є самостійно виконаною науковою роботою. Наукові результати, висновки і пропозиції, які виносяться автором на захист, отримані особисто та викладені в опублікованих працях. Участь автора у роботах опублікованих  у співавторстві наведено у списку наукових праць.
Апробація результатів дослідження. Основні положення і наукові результати дослідження апробовано на п’яти міжнародних та всеукраїнських науково-практичних конференціях, зокрема: V Міжнародна науково-практична конференція «Наука та інновації – 2009» (Перемишль 7-15 жовтня 2009 р.), VII Міжнародна науково-практична конференція «Прикладні наукові інновації – 2011» (Прага 27 липня – 5 серпня 2011 р.),  Міжнародна науково-практична конференція «Страховий ринок України в умовах фінансової глобалізації» (Київ 10-12 жовтня 2012 р.), Міжнародна науково-практична конференція студентів, аспірантів та молодих вчених «Національні фінансові системи в умовах глобалізації: тенденції та перспективи розвитку» (Львів 16-17 листопада 2012 р.), Всеукраїнська науково-практична конференція «Фінансова інфраструктура України: проблеми та напрямки розвитку» (Київ 15 листопада 2013 р.). 

Публікації. Основні положення дисертаційної роботи опубліковано у 10 наукових працях загальним обсягом 3,8 д. а., у тому числі 6 статей у наукових фахових виданнях, 1 стаття у науковому фаховому виданні України, яке зареєстровано у міжнародних наукометричних базах та 3 у матеріалах і тезах конференцій.  
Структура та обсяг дисертації. Дисертаційна робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел та додатків. Загальний обсяг дисертації становить 160 сторінок. Робота містить 27 таблиць на 18 сторінках, 34 рисунки на 17 сторінках, та 28 додатків на 35 сторінках. Список використаних джерел нараховує 130 найменувань.
ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ
У вступі визначено актуальність теми дисертаційної роботи, сформульовано його мету та завдання, об’єкт і предмет дослідження, обґрунтовано наукову новизну та практичне значення одержаних результатів.
У розділі 1 «Теоретичні засади фінансової стійкості страхових компаній» проведено дослідження економічної сутності фінансової стійкості страхових компаній, виявлено особливості їхньої діяльності, визначено основні чинники, що впливають на фінансову стійкість страховиків, та здійснено їх класифікацію. 
Дослідження теоретичних засад фінансової стійкості страхових компаній, свідчить, що в економічній літературі немає єдиного підходу до трактування цього поняття. Використання діалектичного методу пізнання дозволило дослідити погляди зарубіжних і вітчизняних вчених щодо сутності та специфіки фінансової стійкості страхових компаній. Дисертантом запропоновано авторську дефініцію, за якою фінансова стійкість страхової компанії – це її здатність своєчасно і в повному обсязі виконувати фінансові зобов’язання, оперативно адаптуватися до змін зовнішнього і внутрішнього середовища, зберігаючи з деяким ступенем імовірності стійкість свого фінансового стану як в поточному, так і в довгостроковому періодах.
Автором обґрунтовано доцільність класифікації фінансової стійкості за наступними ознаками: залежно від умов формування: формальна – така, що створюється і підтримується державою, та реальна – така, що формується в умовах конкуренції з урахуванням можливостей розширеного виробництва та ефективного фінансового менеджменту; залежно від періоду, на який здійснюється оцінка: поточна – на конкретний момент часу, та потенційна – така, що враховує майбутні зміни внутрішніх та зовнішніх умов.

Наявність особливостей у формуванні доходів страхових компаній, їх витрат, фінансових результатів, активів і пасивів не дозволяють застосовувати підходи до управління їх фінансовою стійкістю, які використовуються для підприємств інших галузей економіки. В дисертаційній роботі обґрунтовано особливості кругообігу грошових коштів страховиків, який є більш складним ніж у інших суб’єктів господарювання та обумовлений специфікою страхової діяльності (рис. 1).
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Рис. 1. Схема кругообігу грошових коштів страхових компаній*
   *Джерело: розроблено автором.

Дисертантом обґрунтовано, що особливе місце у кругообігу грошових коштів страхових компаній займає рух грошових коштів між власним капіталом та страховими резервами. При позитивному фінансовому результаті діяльності частина коштів перерозподіляється зі страхових резервів у власний капітал та може бути використана для виплати дивідендів. При отриманні збитків вони можуть покриватися за рахунок власного капіталу шляхом спрямування коштів до страхових резервів, а потім на виплату страхових відшкодувань. Кругообіг грошових коштів ускладнюється здійсненням перестрахових операцій та широкомасштабною інвестиційною діяльністю.

В дисертаційній роботі доведено, що рівень фінансової стійкості страхової компанії визначається тим, наскільки вона може протистояти несприятливому впливу різних чинників. З метою підвищення ефективності прийняття управлінських рішень щодо забезпечення фінансової стійкості страхових компаній автором досліджено чинники, що впливають на неї  та запропоновано їх класифікацію на дві основні групи: екзогенні та ендогенні. При цьому у кожній з груп виділено декілька підгруп. Так, екзогенні чинники поділено на економічні, соціальні, психологічні та екологічні, а ендогенні чинники поділено на фінансові, управлінські та загальні (рис.2).

Рис. 2. Класифікація чинників фінансової стійкості страхових компаній*


*Джерело: розроблено автором.


В роботі обґрунтовано вплив кожного з чинників та доведено, що безпосередньо  впливають на фінансову стійкість лише фінансові чинники, всі інші впливають на неї опосередковано, змінюючи її рівень в коротко- та довгостроковому періодах.

У розділі 2 «Оцінка фінансової стійкості страхових компаній» здійснено оцінку рівня фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній, досліджено стан страхового портфелю, а також визначено вплив страхових резервів на фінансову стійкість вітчизняних страховиків.

В дисертаційні роботі було здійснено оцінку фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній з використанням різних існуючих методичних підходів. Зокрема використовуючи методику, яку пропонує Національна комісія, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг (тести раннього попередження) (табл. 1). 
Таблиця 1

Результати тестів раннього попередження досліджуваних страхових компаній у 2010 – 2013 рр.*
	Страхова компанія
	Загальна оцінка

	
	2010
	2011
	2012
	2013

	1
	2
	3
	4
	5

	СК «ПЗУ Україна»
	2 (задовільна)
	3 (гранична)
	2 (задовільна)
	3 (гранична)

	СГ «ТАС»
	3 (гранична)
	3 (гранична)
	3 (гранична)
	2 (задовільна)

	СК «IНГО Україна»
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	3 (гранична)
	3 (гранична)

	СТ «Іллічівське»
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	3 (гранична)

	СК «К'ю Бі I Україна»
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	3 (гранична)
	3 (гранична)

	СК «Омега»
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)

	СК «Скайд»
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)


Продовження таблиці 1
	1
	2
	3
	4
	5

	СК «Український Страховий дім»
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)

	СК «ХДI страхування»
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)
	2 (задовільна)

	СК «МИР»
	2 (задовільна)
	1 (стійка)
	2 (задовільна)
	1 (стійка)


*Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності страхових компаній.
Дані таблиці свідчать, що лише страхову компанію «Мир» можна віднести до фінансово стійких. Більшість інших страхових компаній отримали оцінку фінансової стійкості «задовільно».

Аналіз фінансової стійкості страхових компаній з використанням окремих показників дозволив зробити висновок про їх суб’єктивність, оскільки отримані висновки щодо рівня фінансової стійкості досліджуваних страхових компаній суттєво відрізняються, або є протилежними. Автором обґрунтовано, що найбільш об’єктивним методом оцінки фінансової стійкості страхових компаній слугує експрес-діагностика, яка базується на визначенні інтегрального показника. В роботі доведено необхідність побудови дискримінантної моделі, яка дозволить об’єктивно визначати фінансову стійкість страхових компаній та можливості її прогнозування.  

Вивчення зарубіжних методик рейтингової оцінки фінансової стійкості страхових компаній дозволило зробити висновок, що за міжнародною шкалою  вітчизняні страховики не можуть зайняти високої позиції. Це пояснюється тим, що вітчизняні страховики мають менший обсяг діяльності та капіталу порівняно із зарубіжними компаніями, а також нестабільністю вітчизняного фінансового ринку. Окрім того, рейтинг емітента не може бути вищим за суверенний рейтинг країни, в якій він функціонує. Тому є необхідність створення національної системи рейтингової оцінки вітчизняних страхових компаній. Крім того, обов’язковість рейтингування необхідно, на думку автора, закріпити на законодавчому рівні. Це сприятиме підвищенню ефективності контролю за фінансовою стійкістю страхових компаній з боку держави та надасть можливість отримати об’єктивну інформацію зовнішнім користувачам.
У результаті дослідження автором визначено, що важливого значення для забезпечення фінансової стійкості страхових компаній набуває управління страховим портфелем, який являє основу їхньої діяльності та справляє значний вплив на фінансову стійкість. Від величини та якості страхового портфеля залежить надходження страхових платежів, сум виплат страхового відшкодування, а також розмір відхилення цих показників. Проведений аналіз страхового портфелю вітчизняних страховиків засвідчив, що він характеризується неоднорідністю, а також значними коливаннями в динаміці обсягів страхових премій та страхових виплат. Аналіз структури страхового портфелю по страховим преміям та по страховим виплатам дозволив зробити висновок про наявність диспропорцій між отриманими страховими преміями та  страховими виплатами в розрізі видів страхування. Насамперед це стосується автострахування, медичного страхування, страхування фінансових ризиків, страхування майна, страхування від вогневих ризиків. Це призводить до збитковості окремих видів страхування і, як наслідок, до зниження в цілому фінансової стійкості страхових компаній. 
Результати проведеного аналізу рівня виплат по структурі страхового портфелю свідчать, що найвищий рівень чистих страхових виплат залишається у медичному страхуванні – 72,4%, страхуванні наземного транспорту "КАСКО" – 46,3%, ОСЦВП – 40,5%. Однак, у 2013 році порівняно з 2012 р. істотно зменшився рівень виплат у страхуванні фінансових ризиків – до 3,7%, страхуванні кредитів – до 14,4%, та страхуванні майна – до 5,5% (рис. 3). 
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Рис. 3. Рівень виплат по видам страхування страхових 

компаній в Україні у 2013р.*
*Джерело: складено автором на основі даних Національної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг.

Для забезпечення фінансової стійкості страхових компаній в роботі доведено необхідність формування оптимального страхового портфелю. На думку автора оптимальний страховий портфель – це така структура сукупності видів страхування, яка забезпечує нівелювання ризиків кожного виду з метою досягнення максимального рівня прибутковості страхової компанії.
В результаті дослідження встановлено, що для страхових компаній невід’ємною складовою забезпечення фінансової стійкості є наявність фінансового забезпечення для виконання страхових зобов’язань, джерелом якого слугують кошти страхових резервів. Враховуючи суттєвий вплив страхових резервів на фінансову стійкість страхових компаній, автором проведено оцінку їх достатності. Недостатність страхових резервів зумовлена невідповідністю їх розміру прийнятим страховим зобов’язанням, що підвищує ризик неплатоспроможності страхових компаній. Автором було співставлено рівень страхових резервів з рівнем виплат (рис. 4) що дозволило зробити висновок, про незначне перевищення рівня страхових резервів над рівнем виплат. Збільшення рівня страхових виплат в перспективі може призвести до зниження платоспроможності та фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній.
[image: image3.png]50%
40%
30%
20%
10%

0%

47 49

42,58% 41,43% 39,89% - 40,44%

34,03% o

22,45% /3% 2
17,20%
2009 2010 2011 2012 2013

~—4— PiBeHb BUNNAT = 4~ - PiBeHb 3a6e3Me4eHOCTi CTPaxoBUMK (TEXHIYHUMM) pesepBamn





Рис. 4. Рівень забезпеченості страховими резервами та рівень страхових виплат страхових компаній в Україні у 2008-2013рр.*
*Джерело: складено автором на основі даних Національної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг.

Для забезпечення фінансової стійкості страховиків важливим завданням є підтримання обсягу технічних резервів на достатньому рівні. З цією метою необхідно визначати обсяг технічних резервів, якого може не вистачити для здійснення страхових виплат. Автором пропонується розраховувати показник «Недостатність технічних резервів (LIRR – Lack of Insurance Reserves Ratio)» як різницю між потребою у технічних резервах та їх фактичною наявністю. В свою чергу, розмір потреби у технічних резервах  визначається як добуток обсягу зароблених страхових премій у звітному періоді і показника «рівень страхових резервів»:

[image: image5.png]IRy

LIRR = IP, X2~ IR,



,                                                (1)
де [image: image7.png]


 QUOTE 
  – страхові премії звітного (попереднього) періоду;
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 – страхові резерви звітного (попереднього) періоду.

Проведені в дисертації розрахунки з використанням запропонованого показника  показали, що половина із досліджуваних страхових компаній відчували нестачу технічних резервів для виконання страхових зобов’язань, та дозволили визначити абсолютну суму їх недостатності.

Аналіз страхових резервів вітчизняних страхових компаній показав, що вони повністю забезпечені власними коштами.  Це дає підстави стверджувати про наявність значних можливостей розширення страхової діяльності. Значної уваги заслуговує удосконалення структури страхового портфелю, оскільки від неї залежать дохідність і ризикованість діяльності страховика. Автором запропоновано удосконалити науково-методичний підхід щодо оптимізації страхового портфелю з метою забезпечення фінансової стійкості і його впровадження в практичну діяльність страхових компаній.
У розділі 3 «Напрями забезпечення фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній» обґрунтовано підхід щодо забезпечення фінансової стійкості за дворівневою системою, здійснено розробку науково-методичного інструментарію щодо оптимізації страхового портфелю в часі, удосконалено науково-методичний підхід до експрес-діагностики фінансової стійкості страхових компаній.
Автором запропоновано вирішувати питання ефективного менеджменту фінансової стійкості страхових компаній використовуючи комплексний підхід, що являє собою дворівневу систему: на першому рівні пропонується проводити оптимізацію страхового портфелю, та на другому рівні – визначати досягнутий рівень фінансової стійкості страхової компанії. Перший рівень дає  можливість оптимізувати страховий портфель в часі за допомогою економіко-математичного моделювання, що є початковою базою для забезпечення фінансової стійкості страхової компанії. Другий рівень пов'язаний з оцінкою досягнутих результатів та передбачає визначення інтегрального показника фінансової стійкості страхової компанії.

В дисертації було розроблено науково-методичний підхід щодо оптимізації  страхового портфелю який передбачає узгодження дії протилежних критеріїв оптимізації, а саме максимізації прибутку та мінімізації ризику його можливих втрат. Автором побудовано економіко-математичну модель, яка дозволяє визначити частку кожного виду страхування у страховому портфелі, що дає можливість страховій компанії отримати запланований обсяг прибутку за мінімального ризику його втрати. У цільовій функції цієї задачі мінімізується ризик втрати прибутку, а у системі обмежень поставлена вимога отримання загального розміру прибутку не менше очікуваного рівня та сума часток усіх видів страхування повинна дорівнювати одиниці. В роботі здійснено практичну реалізацію даної моделі (табл. 2).
Таблиця 2

Імплементація результатів наукових розробок оптимізації страхового портфелю на прикладі СК «Страхове товариство «Іллічівське»*
	Назва виду страхування
	Фактична структура страхового портфелю (середнє значення за 2009-2013 рр.),  %
	Оптимальна структура страхового портфелю на 2014 р., %

	1
	2
	3

	Страхування від нещасних випадків
	1,72
	1,23

	Медичне страхування
	25,22
	29,20

	Страхування наземного транспорту крім залізничного
	1,34
	0

	Страхування вантажів та багажу
	4,63
	7,42

	Страхування від вогневих ризиків та стихійних явищ
	6,20
	3,20

	Страхування майна
	7,30
	8,24

	Страхування відповідальності перед третіми особами
	14,60
	7,03

	Страхування фінансових ризиків
	1,62
	5,0

	Страхування медичних витрат
	1,61
	5,0

	Особисте страхування від нещасних випадків на транспорті
	2,25
	2,25

	Авіаційне страхування цивільної авіації
	7,40
	7,4

	Страхування цивільної відповідальності власників транспортних засобів
	22,3
	22,3

	Інші види страхування
	3,81
	1,73

	Разом
	100
	100


* Джерело: розраховано автором на основі моделі оптимізації страхового портфелю.
Відповідно до оптимальної структури страхового портфелю «Страхове товариство «Іллічівське» частка медичного страхування має становити 29,2% (до оптимізації його частка становила 25,2%); страхування вантажів та багажу доцільно збільшити (з 4,6% до 7,4%); страхування майна збільшити до 8,2% проти 7,3%; страхування фінансових ризиків збільшити з 1,6% до 5%; страхування медичних витрат збільшити з 1,6% до 5%.  При цьому має бути зменшена частка страхування відповідальності перед третіми особами з 14,6% до 7,0%; страхування від вогневих ризиків та стихійних явищ з 6,2% до 3,2%; страхування від нещасних випадків з 1,7% до 1,2%. Решту видів страхування досліджуваній компанії не рекомендується включати до страхового портфелю з причин їх неефективності. Запропонована структура страхового портфелю буде сприяти зміцненню фінансової стійкості. 
Запропонована модель оптимізації страхового портфелю має наступні особливості: 1) в ній використовуються абсолютні показники прибутку страхової компанії, які диференційовано за видами страхових послуг;  2) містить додаткові обмеження у вигляді фіксованої частки обов’язкових видів страхування, тобто є розширеною; 3) побудована на основі звітних  даних за п’ять років; 4) може бути використана для оптимізації страхового портфелю будь-якої страхової компанії.
Запропонований методичний підхід дозволить адекватно формувати  страховий портфель, що надасть можливість збільшувати обсяги страхової діяльності безпечним шляхом на основі планування параметрів страхового портфелю.
Після проведення заходів спрямованих на забезпечення фінансової стійкості шляхом оптимізації структури страхового портфелю в роботі наголошується на необхідності здійснення оцінки досягнутого рівня фінансової стійкості страхової компанії. Суттєвим внеском автора в сучасне науково-методичне забезпечення діагностики фінансової стійкості страхових компаній є побудована дискримінантна функція для розрахунку інтегрального показника, що дозволяє визначати рівень фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній. Блок-схему формування інформаційної бази для побудови дискримінантної функції представлено на рис. 5.

Рис. 5. Блок-схема формування вихідної інформації для побудови дискримінантної моделі  оцінки фінансової стійкості страховика*

 *Джерело: розроблено автором.
За результатами проведеного дослідження в дисертації було сформовано сукупність спостережень і визначено 26 показників фінансового стану. З них на основі побудови матриці коефіцієнтів кореляції було відібрано 4 показники, які мали найменший кореляційний зв'язок між собою. Їх було використано при побудові авторської моделі, що має наступний вигляд:
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де Z – інтегральний показник фінансової стійкості страхової компанії;
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 – коефіцієнт довгострокової фінансової незалежності;
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 – коефіцієнт оборотності власного капіталу;
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 – коефіцієнт платоспроможності;
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 – коефіцієнт рентабельності страхової компанії.

Нормативне значення інтегрального показника фінансової стійкості, отриманого на основі цієї моделі складає 8,57. Якщо рівень інтегрального показника компанії перевищує нормативне значення, то страхова компанія є фінансово стійкою. У протилежному випадку, коли інтегральний показник менше нормативного значення, то страхова компанія є фінансово нестійкою. Авторську модель оцінки фінансової стійкості було апробовано на матеріалах досліджуваної вибірки страхових компаній (табл. 3).
Таблиця 3
Результати оцінки фінансової стійкості досліджуваних страхових компаній на основі дискримінантної моделі, «+» (стійка) / «-» (не стійка)*
	
Назва страхової компанії
	2009
	2010
	2011
	2012
	2013

	СК "К'ю Бі I Україна"
	-
	+
	-
	-
	-

	СТ "Iллічівське"
	-
	-
	-
	-
	-

	СК "IНГО Україна"
	-
	-
	-
	-
	-

	СК "МИР"
	-
	-
	+
	-
	+

	СК "Омега"
	+
	+
	+
	+
	+

	СК "ПЗУ Україна"
	-
	-
	-
	-
	-

	СК "Скайд"
	-
	-
	-
	-
	+

	СГ  "ТАС"
	-
	-
	-
	+
	+

	СК "Український Страховий Дiм"
	-
	-
	-
	-
	-

	СК "ХДI страхування"
	-
	-
	-
	-
	-



*Джерело: складено автором на основі розрахунку інтегрального показника фінансової стійкості.

Розрахунки інтегрального показника показали, що лише одну з десяти страхових компаній протягом 2009 – 2013 рр. можна вважати фінансово стійкою (СК «Омега»). З 2010 р. по 2012 р. таких компаній було дві, у 2013 р. до фінансово стійких можна було віднести чотири страхові компанії. Така ситуація є незадовільною, і свідчить про необхідність впровадження заходів, спрямованих на підвищення фінансової стійкості страхових компаній.

Запропонований підхід враховує вплив чотирьох різних фінансових коефіцієнтів на інтегральний показник та дозволяє зробити висновок щодо фінансової стійкості страхової компанії. Крім того, може бути використаний як страховими компаніями для оцінки фінансового стану, так і страхувальниками при виборі потенційного страховика, а також наглядовими органами з метою контролю за рівнем фінансової стійкості українських страхових компаній.
ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі наведено теоретичне узагальнення і нове практичне розв’язання наукового завдання, що полягає у визначенні теоретичних і методичних засад забезпечення фінансової стійкості та розробці практичних рекомендацій, спрямованих на забезпечення фінансової стійкості страхових компаній. Проведене дослідження дало можливість сформувати висновки і пропозиції, які відображають вирішення основних завдань дослідження відповідно до поставленої мети:

1. На основі теоретичного узагальнення та систематизації основних підходів до визначення поняття «фінансова стійкість страхової компанії» запропоновано авторське визначення, що розкриває економічну сутність цього поняття, за якою фінансова стійкість страхової компанії полягає в її здатності своєчасно і в повному обсязі виконувати свої фінансові зобов’язання, оперативно адаптуватися до змін зовнішнього і внутрішнього середовища, зберігаючи з деяким ступенем імовірності стійкість свого фінансового стану як в поточному, так і в довгостроковому періоді. 

2. За результатами дослідження встановлено, що діяльність страхових компаній має особливості, які слід враховувати в процесі забезпечення їх фінансової стійкості. Зокрема: час отримання доходів передує здійсненню витрат, розмір та структура яких не є визначеними; прибуток від страхової діяльності може формуватись як за рахунок навантаження до страхового тарифу, а також невикористаної частини коштів страхових резервів; у структурі пасивів переважають власний капітал та страхові резерви; управлінські рішення приймаються в умовах постійного ризику та невизначеності. 

3. Проведене дослідження дозволило виявити та систематизувати чинники, які впливають на фінансову стійкість страхових компаній. Було обґрунтовано їх класифікацію на екзогенні (соціальні, економічні, психологічні, екологічні) та ендогенні (фінансові, управлінські, загальні). Такий поділ дасть змогу управляти впливом ендогенних чинників на фінансову стійкість страхових компаній та одночасно контролювати в динаміці вплив чинників макроекономічного рівня.
4. Аналіз основних коефіцієнтів, які характеризують рівень фінансової стійкості страхових компаній виявив, що використання різних методик дає різні результати. Найбільш комплексно та об’єктивно дозволяє оцінити рівень фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній методика, яка базується на «тестах раннього попередження», але її застосування вимагає великої кількості розрахунків та даних спеціальної звітності. Тому, автором обґрунтовано необхідність розробки комплексного методичного підходу до оцінки фінансової стійкості вітчизняних страхових компаній, який буде позбавлений недоліків існуючих підходів. У дисертації доведено необхідність введення на законодавчому рівні обов’язкового рейтингування страхових компаній з метою посилення контролю з боку держави за фінансовою стійкістю страховиків та забезпечення об’єктивною інформацією зовнішніх користувачів.
5. Результати дослідження засвідчили, що страховому портфелю вітчизняних страховиків притаманні диспропорції між отриманими страховими преміями та страховими виплатами по окремим видам страхування. Насамперед це стосується автострахування, медичного страхування, страхування фінансових ризиків. Це призводить до збитковості окремих видів страхування і, як наслідок, до зниження фінансової стійкості страхових компаній в цілому. Обґрунтовано, що з метою забезпечення високого рівня фінансової стійкості страховим компаніям доцільно формувати оптимальний страховий портфель, який передбачає таку структуру видів страхування, що забезпечує нівелювання ризиків від кожного виду страхування та отримання максимального рівня прибутковості. 

6. Аналіз страхових резервів досліджуваних страхових компаній свідчить, що вони повністю забезпечені власними коштами, що позитивно впливає на  фінансову стійкість страховиків. Але рівень страхових резервів є недостатнім для виконання страхових зобов’язань. Для підвищення обсягу страхових резервів необхідно розширення обсягів страхової діяльності при умові формування оптимальної структури страхового портфелю. Збільшення обсягу страхових премій сприятиме зростанню страхових резервів та забезпеченню фінансової стійкості страхових компаній.
7. Оптимізацію страхового портфеля автором пропонується здійснювати на основі економіко-математичної моделі  оптимізації страхового портфелю за критеріями прибутку та ризику. Це дозволить визначати питому вагу кожного виду страхування у страховому портфелі та отримати заплановану суму прибутку з мінімальним ризиком його втрати. У моделі використовуються абсолютні показники прибутку страхової компанії, які диференційовано за видами страхових послуг, а також містяться додаткові обмеження на частки обов’язкових видів страхування. Розроблений методичний підхід може бути використаний для оптимізації страхового портфелю будь-якої страхової компанії.

8. З метою вдосконалення методики оцінки фінансової стійкості страхових компаній в дисертаційній роботі запропоновано науково-методичний підхід на основі дискримінантної моделі, яка поєднує основні індикатори фінансового стану страхових компаній (коефіцієнт довгострокової фінансової незалежності, коефіцієнт оборотності власного капіталу, коефіцієнт платоспроможності, коефіцієнт рентабельності страхової компанії), що мають різні нормативні значення. Авторська модель оцінки фінансової стійкості страхових компаній дозволяє розрахувати єдиний інтегральний показник для оцінки рівня фінансової стійкості страхових компаній. 
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АНОТАЦІЯ

Журавльова О. Є. Фінансова стійкість страхових компаній та її забезпечення. – Рукопис.
Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.08 – Гроші, фінанси і кредит. – ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана», Київ, 2014.
У дисертації розглянуто та проаналізовано загальнотеоретичні питання сутності фінансової стійкості страхових компаній. Досліджено особливості діяльності страхових компаній та чинники, що впливають на їх фінансову стійкість.
Здійснено оцінку фінансової стійкості досліджуваних страхових компаній. Проведено аналіз стану страхового портфеля вітчизняних страховиків. Проаналізовано вплив страхових резервів на фінансову стійкість страховиків. Здійснено оцінку їх достатності для забезпечення фінансової стійкості.
Розглянуто механізм забезпечення фінансової стійкості страхової компанії шляхом оптимізації її страхового портфелю та запропоновано методичний підхід до визначення оптимальної структури страхового портфелю. 

Запропоновано методичний підхід до оцінки та прогнозування фінансової стійкості страхових компаній, що базується на дискримінантній моделі.

Ключові слова: фінансова стійкість, страхування, кругообіг грошових коштів страховика, чинники фінансової стійкості, оцінка фінансової стійкості, страховий портфель, достатність страхових резервів, дискримінантна модель, експрес-аналіз, оптимізація страхового портфелю. 
АННОТАЦИЯ
Журавлева О. Е. Финансовая устойчивость страховых компаний и ее обеспечение. – Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.08 – Деньги, финансы и кредит. – ГВУЗ «Киевский национальный экономический университет имени Вадима Гетьмана», Киев, 2014.

Диссертация посвящена исследованию теоретических основ и методических подходов обеспечения финансовой устойчивости отечественных страховых компаний.

На основании критического обзора существующих научных исследований диссертантом даны определения важных экономических понятий, связанных с обеспечением финансовой устойчивости страховых компаний.
Рассмотрены и проанализированы общетеоретические вопросы сущности финансовой устойчивости предприятий. В результате детального анализа литературных источников было установлено, что финансовая устойчивость понятие комплексное. Автором были определены основные ее составляющие, которые учитывает авторское определение этого понятия. Также в работе приведена классификация видов финансовой устойчивости. 
В диссертации проанализировано содержание понятия «организация финансов страховых компаний» и определены отраслевые особенности присущие процессу организации финансов страховщиков. Сформулированы основные различия в деятельности промышленных предприятий и страховых компаний. Раскрыты источники формирования капитала страховых компаний и их влияние на финансовую устойчивость страховщиков. Исследован и схематично изображен кругооборот денежных средств страховых компаний, который устроен сложнее, чем у других субъектов хозяйствования, связан с особенностями деятельности страховых компаний, и проявляется через движение денежных средств между собственным капиталом и страховыми резервами. 

В результате углубленного анализа существующих научных точек зрения автором уточнено понятие «финансовая устойчивость страховых компаний». 

Исследованы факторы, влияющие на финансовую устойчивость страховых компаний. Предложена ​​их классификация на эндогенные и экзогенные, а эндогенные в свою очередь на финансовые, управленческие и факторы общего характера. А также раскрыто и обосновано влияние факторов на финансовую устойчивость страховых компаний.
В работе проведен анализ методических подходов к оценке финансовой устойчивости отечественных страховых компаний, которые используются в современной науке и практике. Исследованы их преимущества и недостатки. На основании соответствующих расчетов сделаны выводы об их объективности  для оценки финансовой устойчивости страховых компаний. Осуществлена ​​оценка финансовой устойчивости исследуемых страховых компаний с использованием различных методических подходов.
Проведена оценка состояния страхового портфеля отечественных страховщиков. Проанализирована структура чистых страховых премий по видам страхования и структура чистых страховых выплат. Определены основные диспропорции и слабые места. 
В диссертации проведен анализ влияния страховых резервов на финансовую устойчивость страховщиков. Осуществлена ​​оценка их достаточности для обеспечения финансовой устойчивости. Риск недостаточности страховых резервов заключается в том, что в случае несоответствия их размера взятым на себя обязательствам возникает риск неплатежеспособности. Достаточность страховых резервов – существенный критерий оценки финансовой устойчивости страховщика. Для углубленного анализа достаточности страховых резервов в работе предлагается использовать показатель «Недостаток технических резервов (LIRR - lack of insurance reserves ratio)», который позволяет количественно определить недостаток объема технических резервов для покрытия страховых обязательств. 

В ходе исследования была подтверждена объективная необходимость управления страховым портфелем путем формирования его оптимальной структуры с целью обеспечения финансовой устойчивости страховщика. Так, как финансовая устойчивость страховых компаний зависит от услуг, которые пользуются большим спросом на страховом рынке и обеспечивают наибольший объем страховых премий. Формирование страхового портфеля требует согласования противоположных критериев оптимизации: максимизации эффективности и минимизации риска возможных потерь. Ведь страховая компания предоставляя страховые услуги, планирует получить максимальную эффективность и иметь минимальный риск потери этой эффективности. Диссертантом предложено эконометрическую модель для определения оптимальной структуры страхового портфеля и обеспечения финансовой устойчивости.

В работе обоснована необходимость осуществления качественной экспресс-диагностики финансовой устойчивости страховых компаний. Предложено инновационные методы диагностики финансовой устойчивости страховых компаний на основе применения дискриминантного анализа. Автором разработан методический подход к оценке и прогнозированию финансовой устойчивости страховых компаний, основанный на дискриминантной модели. Что даст возможность проводить оценку на перспективный период времени. 

Диссертация содержит научно обоснованные предложения по усовершенствованию обеспечения финансовой устойчивости отечественных страховщиков.
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The economic essence of the general theoretical issues about the financial stability of insurance companies is reviewed and analyzed in the thesis.  The  main features of insurance companies and the factors that affect their financial stability are investigated.

An assessment of the financial stability of the insurance companies has been provided. In addition an analysis of the insurance portfolio of domestic insurers is given.

  It was examined how insurance reserves have an affect on financial stability of insurers. The assessment of their adequacy to ensure financial stability was presented.

The mechanism of providing the financial stability of the insurance company by optimizing its insurance portfolio was illustrated. 

 There is provided the methodical approach and framework in determining the optimal structure of the insurance portfolio. The methodical approach to evaluating and forecasting the financial stability of insurance companies based on the discriminant model has been constructed.

Keywords: financial stability, assessment of financial stability, insurance portfolio, the adequacy of insurance reserves, discriminant model, rapid analysis, optimization of insurance portfolio.
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� За даними Національної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг.
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