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У статті досліджено теоретико-прикладні підходи до формування системи управління
фінансовими потоками страховика, охарактеризовано методи та етапи фінансового управ-
ління страховика, виявлено проблеми та окреслено напрямки їх розв'язання в контексті
руху фінансових ресурсів за видами діяльності страхової компанії.
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Постановка проблеми. Основною метою функціо-
нування страхового ринку є створення ефективно на-
лагодженої системи управління фінансовими потока-
ми страхових компаній, яка дозволить максимізувати
результативність обігу фінансових ресурсів, забезпечи-
ти їх достатній обсяг у необхідний момент часу та сфор-
мувати надійний і стабільний страховий захист. Крім того,
прийняття рішень у сфері управління фінансовими по-
токами має безпосередній вплив на досягнення стра-
тегічних цілей страховика: підвищення добробуту влас-
ників, зміцнення конкурентних позицій на ринку, наро-
щування фінансової стійкості. Від розробки й упровад-

ження адекватних методів управління фінансовими по-
токами залежать не тільки ритмічність і гарантія забез-
печення фінансовими ресурсами страхового захисту,
але й фінансова стабільність держави, її сталий еконо-
мічний розвиток та загальний добробут. У зв'язку з цим
актуальності набуває дослідження проблем формуван-
ня й використання фінансових ресурсів страховика в
контексті побудови ефективної системи управління його
фінансовими потоками.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Вирішен-
ню проблем, пов'язаних з управлінням фінансовими по-
токами страховиків, присвятили свої праці такі українські
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та зарубіжні науковці, як А. Архипов, О. Гаманкова,
Н. Ткаченко, Л. Орланюк-Маліцька, С. Осадець, О. Хав-
тур та інші. Водночас теоретико-прагматичні засади та
проблемні тенденції формування системи управління
фінансовими потоками недостатньо вивчені на сучасно-
му етапі розвитку страхового ринку України. Саме тому
доцільним є поглиблення досліджень у цій сфері.

Мета дослідження полягає в систематизації тео-
ретичних і прикладних підходів до формування систе-
ми управління фінансовими потоками страхових ком-
паній та виявленні проблем їх функціонування за ос-
новними видами діяльності.

Виклад основного матеріалу. В економічній літе-
ратурі немає єдиного загальноприйнятого підходу до
формування системи управління фінансовими пото-
ками страховика. Досліджуючи наукові праці за такою
проблематикою, доцільно виокремити основні підхо-
ди в них.

1. Підходи, за якими об'єктом управління фінансо-
вими потоками є грошові потоки [1, c. 162-163; 2, c. 234-
235]. Так, О. Архипов обґрунтовує принципи, на яких
базується механізм управління фінансовими потока-
ми страховика: інформативної вірогідності, забезпечен-
ня збалансованості, забезпечення ефективності, забез-
печення ліквідності [1, c. 162-163]. При цьому автор
акцентує на необхідності збалансування грошових по-
токів за видами, обсягами, часовими інтервалами; гово-
рить про нерівномірність надходження та витрачання
грошових потоків у розрізі окремих часових інтервалів;
зазначає тимчасовий дефіцит грошових потоків стра-
ховика, недостатній рівень їх ліквідності. Практично
відбувається ототожнення вищенаведених принципів
управління фінансових і грошових потоків.

Водночас автори підручника "Страховий менедж-
мент", розглядаючи фінансові потоки як об'єкт управ-
ління, стверджують, що фінансові потоки у страховика
- це не лише вхідні потоки від клієнтів і вихідні до по-
стачальників ресурсів, фіскальних органів і контр-
агентів, заперечуючи при цьому ототожнення фінан-
сового потоку з грошовим потоком від фінансової
діяльності [2, c. 234].

Ми поділяємо позицію авторів стосовно того, що
фінансовий потік формується не лише від фінансової, а
й від страхової та інвестиційної діяльності, а тому є шир-
шим у розумінні від грошового потоку за фінансовою
діяльністю. Однак функціонування фінансових потоків
страховика, що окреслює рух фінансових ресурсів, має
систематизований і цілеспрямований характер, який
забезпечує одночасне їх формування й використання.
Автори ж наводять лише односторонній рух грошових
коштів у вигляді надходження коштів або їх витрачання,
що не відрізняє його від грошових потоків.

2. Окремі науковці пропонують підходи до управлін-
ня фінансовими потоками страховика, зважаючи на
специфічні відносини розподілу й перерозподілу, об'-
єктом яких у страховій компанії є залучені кошти у виг-
ляді надходжень страхових премій, що мобілізуються в
страхових резервах, призначених для виплати страхо-
вого відшкодування в разі настання страхових випадків
[3, c. 224; 4, c. 52]. За такого розуміння управління фінан-
совими потоками зводиться лише до їх формування й
функціонування в процесі страхової діяльності. Поза
увагою залишаються інші види звичайної діяльності
страховика. Відтак управління фінансовими потоками
лише за одним видом діяльності не характеризує в ціло-
му ефективність господарювання страховика, що пере-
шкоджає прийняттю оптимальних фінансових рішень.

Ураховуючи напрацювання, отримані в попередніх

наших дослідженнях, та доповнюючи їх, охарактеризує-
мо взаємодію декількох відносно самостійних фінан-
сових потоків як об'єктів управління в контексті руху
фінансових ресурсів страхових компаній:

- формування страхових резервів за рахунок стра-
хових премій (внесків, платежів) та розподіл коштів цих
резервів між страхувальниками у вигляді страхових
виплат;

- рух коштів у вигляді перестрахувальної премії від
прямого страховика до перестраховика та від перестра-
ховика до страховика - у формі фінансування частки
збитку за страховими випадками, комісійної винагоро-
ди, тантьєми;

- формування власних фінансових ресурсів і їх по-
повнення за рахунок прибутку й інших надходжень та
використання як джерела фінансування збитків;

- рух коштів, який пов'язаний із мобілізацією фінан-
сових ресурсів у формі кредитів і кредиторської забор-
гованості (стійких пасивів) та використанням їх для по-
повнення обігових коштів у контексті проведення гос-
подарської діяльності;

- інвестування тимчасово вільних коштів (власних
фінансових ресурсів, страхових резервів, стійких пасивів)
та одержання інвестиційного доходу;

- рух коштів, який пов'язаний із формуванням до-
ходів, прибутку страховика та виконанням фінансових
зобов 'язань перед державою й іншими суб'єктами
фінансового ринку.

Таким чином, управління фінансовими потоками
страховика доцільно розглядати, ураховуючи специфі-
ку їх руху за видами діяльності через сукупність таких
ключових компонентів фінансового менеджменту, як
аналіз та облік, планування та прогнозування, оптимі-
зація, контроль. На нашу думку, ключові елементи фі-
нансового менеджменту є одночасно методами та ета-
пами управління фінансовими потоками страховика.

Аналіз фінансових потоків страхової компанії - це
комплексне вивчення динаміки, стану, використання,
структури та результативності кругообігу фінансових
ресурсів за визначений період у процесі здійснення
страхової, інвестиційної та фінансової діяльності стра-
ховика. Основною метою проведення аналізу є вияв-
лення рівня достатності сформованих фінансових ре-
сурсів, ефективності їх використання, а також збалан-
сованості вхідного та вихідного грошових потоків за об-
сягом і в часі. Результати аналізу враховуються при ви-
явленні резервів оптимізації фінансових потоків стра-
ховика та їх плануванні.

Планування фінансових потоків страхової компанії
- це розробка комплексу заходів із визначення плано-
вих завдань і їх утілення в практичній діяльності страхо-
вика. Планування фінансових потоків доцільно здійсню-
вати за допомогою балансового методу, який визначає
взаємозв 'язок надходжень і витрачання фінансових
ресурсів як основи прийняття управлінських рішень.

Прогнозування як різновид планування передбачає
розробку на довготермінову перспективу ефективної
прогнозної моделі управління фінансовими потоками,
що забезпечить реалізацію основної стратегії розвитку
діяльності страховика. Прогнозування фінансових по-
токів страховика здійснюється за допомогою методів
екстраполяції, моделювання.

Основною метою планування є досягнення оптимі-
зації фінансових потоків страховика та підвищення
ефективності діяльності. Окремі науковці вважають, що
оптимізація - це максимізація реальних активів і па-
сивів [5, c. 67]. Проте, на нашу думку, таке визначення є
неповним, оскільки максимальний обсяг фінансових
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ресурсів страховика ще не означає ефективного їх вико-
ристання в інвестиційному процесі. Оптимізація грошо-
вих потоків, на думку І. Бланка, є процесом вибору найк-
ращих форм їх організації на підприємстві з урахуванням
умов та особливостей проведення його господарської
діяльності [6]. Таке трактування потребує конкретизації в
частині вибору форм організації грошових потоків. Є.
Бровкова під оптимізацією фінансових ресурсів розуміє
встановлення пропорційності в їх використанні на цілі
виробничого та соціально-економічного розвитку підприє-
мства [7, c. 97]. Таке визначення не розкриває повністю
змісту оптимізації фінансових ресурсів, оскільки врахо-
вує пропорційність лише при їх використанні за певними
напрямками. На нашу думку, з метою оптимізації фінан-
сових ресурсів необхідно знаходити  раціональне
співвідношення між обсягом формування та використан-
ня фінансових ресурсів. Відповідно, на наш погляд, опти-
мізація фінансових потоків страховика - це досягнення
такого співвідношення між вхідними (джерелами форму-
вання) та вихідним напрямками використання фінансо-
вих ресурсів, яке забезпечує реалізацію таких управлі-
нських завдань:

- максимізація прибутку за мінімальних витрат
фінансових ресурсів та мінімального рівня ризиків;

- формування достатнього обсягу вхідних фінансо-
вих ресурсів для забезпечення надійного страхового
захисту в будь-який період часу.

Контроль за рухом фінансових ресурсів у контексті
управління фінансовими потоками страховика здійс-
нюється на підставі порівняння запланованих показ-
ників із фактично досягнутими значеннями з метою
встановлення відхилень від їх заданих параметрів. Кон-
тролювати вплив внутрішніх і зовнішніх факторів на рух
фінансових ресурсів необхідно за допомогою фактор-
ного моделювання. Об'єктом такого контролю є вико-
нання планових завдань із формування обсягу фінан-
сових ресурсів та їх використання за визначеними на-
прямками; рівномірність формування й функціонуван-
ня фінансових потоків у часі, ліквідність та ефективність
фінансових потоків.

Отже, управління фінансовими потоками страхової
компанії - це система принципів і методів розробки й
реалізації управлінських рішень, пов'язаних із форму-
ванням та використанням фінансових ресурсів страхо-
вика за різними видами діяльності з метою досягнен-
ня ефективного господарювання.

Виокремимо основні напрямки досліджень у кон-
тексті управління фінансовими потоками страхової ком-
панії.

Управління фінансовими потоками за страховою
діяльністю охоплює такі складові: управління форму-
ванням і використанням страхових резервів, визначен-
ня оптимальної структури страхового портфеля, роз-
робку ефективної тарифної та андерайтингової політи-
ки, забезпечення мінімізації страхових ризиків.

При управлінні формуванням страхових резервів
фінансові менеджери страхової компанії мають дотри-
муватися низки правил:

- сукупні страхові резерви повинні бути сформовані
в обсягах, достатніх для виплати страхового відшкоду-
вання чи страхової суми;

- структура страхових резервів має відповідати оп-
тимальному їх співвідношенню;

- створити передумови й можливість ефективного
використання тимчасово вільних коштів страхових ре-
зервів.

На формування достатнього обсягу страхових ре-
зервів для виконання страхових зобов'язань вплива-
ють методика формування страхових резервів, тариф-

на політика, андерайтингова політика, перестрахуван-
ня, структура страхового портфеля, що в сукупності
забезпечують і розширюють інвестиційні можливості
страховика.

У сучасних умовах склад страхових резервів, а та-
кож методики розрахунку страхових резервів визнача-
ють "Правила формування, обліку та розміщення стра-
хових резервів за видами страхування, іншими, ніж стра-
хування життя" № 3104 від 17.12.2004 р. Від обраної
методики залежить співвідношення між доходами, от-
риманими страховиком, та часткою страхових премій,
що мобілізуються в страхових резервах.

Обсяг страхових резервів залежить від розробленої
страховиком тарифної політики. Завищені страхові та-
рифи сприятимуть зростанню їх обсягів, з одного боку, з
іншого - підвищуватимуть величину страхових премій,
зменшуючи попит на страхові послуги. Водночас зани-
жені тарифи призведуть до зменшення величини стра-
хових резервів, а відтак - до формування страхових ре-
зервів у недостатніх обсягах для страхових виплат. Тому
тарифна політика страховиків має базуватися на за-
провадженні оптимальних страхових тарифів, таких, які
будуть доступними й вигідними для страхувальників та
прибутковими для страховиків. Відтак досягатиметься
еквівалентність сторін у страхових відносинах, а стра-
ховий тариф буде максимально відповідати ймовірно-
му збитку.

Тарифна політика страховика є складовою андерай-
тингу, в основу проведення якого покладено: 1) прий-
няття або відмова прийняття ризиків на страхування
(перестрахування) у контексті їх селекції, оцінки з ме-
тою визначення строків, умов і розмірів страхового по-
криття, величини страхового тарифу; 2) прийняття уп-
равлінських рішень щодо формування оптимальної
структури страхового портфеля; 3) розробку механізму
нейтралізації страхових ризиків, нових страхових про-
дуктів і підвищення якості існуючих.

Андерайтингова політика як інструмент оптимізації
страхового портфеля є основою формування рента-
бельності та фінансової стійкості страхових операцій.
Метою управління страховим портфелем є досягнення
такої його структури, яка б забезпечувала оптимальне
співвідношення між ризиком і прибутковістю за всіма
видами страхування. Андерайтер, що займається фор-
муванням страхового портфеля, повинен не допустити
зниження вартості портфеля за одночасного поєднан-
ня безпеки й дохідності, застосовуючи ефективні інстру-
менти страхового ринку.

У контексті управління страховим портфелем ваго-
ме місце займає обрана менеджером політика пере-
страхування, спрямована на забезпечення заданого
рівня збитковості видів страхування й портфеля в ціло-
му. Ефективність такої політики залежить від збалан-
сованості активного і пасивного, зовнішнього і внутріш-
нього перестрахування та вибору ефективних форм і
методів перестрахування ризиків.

Підсумковим етапом андерайтингової політики є
діяльність з урегулювання страхових збитків, під якою
розуміють об'єктивну оцінку збитків і забезпечення як-
існого обслуговування клієнтів страхової компанії.

Управління фінансовими потоками від перестрахо-
вої діяльності передбачає розгляд таких основних на-
прямків дослідження: управління формуванням влас-
ного капіталу, мобілізацією й використанням резервів
перестраховика, оцінювання перестрахувальної міст-
кості та величини власного утримання перестрахуваль-
ників, розробку ефективної тарифної та андерайтинго-
вої політики на ринку перестрахування.

На реалізацію перестрахувальної послуги суттєво
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впливає низка певних чинників: недостатня капіталіза-
ція вітчизняних перестраховиків та якість і ліквідність
їхніх активів, які формують статутний капітал та резер-
ви. Унаслідок цього українські перестраховики неспро-
можні перестраховувати значні за обсягами страхові
ризики, що призводить до залежності страховиків-ре-
зидентів від послуг іноземних перестраховиків, у пере-
страхування яким часто передають якісні ризики. А це,
відповідно, відтік із національної економіки великих сум
інвестиційних ресурсів. Крім того, низькі обсяги капіта-
лу перешкоджають розвиткові вхідного перестрахуван-
ня на ринку України, частка якого становить лише тре-
тину валових страхових премій.

На нашу думку, можливість виконання перестрахо-
виком належним чином узятих зобов'язань за догово-
рами перестрахування залежить безпосередньо як від
розміру власних ресурсів, так і дотримання правил чин-
ного законодавства щодо формування перестрахових
резервів та їх високоякісного розміщення, а також ви-
важеної перестрахувальної політики. Підвищення ви-
мог до видів і структури активів, якими покриваються
статутний капітал та резерви, постійний контроль за
виконанням визначених нормативів гарантуватиме
своєчасність і повноту відшкодування збитків за пере-
страхувальними договорами.

Вагомим чинником, що призводить до зменшення
обсягів капіталу перестраховиків і негативно позна-
чається на фінансовій стійкості та платоспроможності
ринку перестрахування, є демпінг. На наш погляд, в
умовах посткризового періоду демпінг не може вирішу-
вати стратегічні завдання розвитку ринку страхування й
перестрахування. Безумовно, з одного боку, демпінг за-
безпечує збільшення обсягів продажів, розширення
клієнтської бази, загострює конкурентну боротьбу, з іншо-
го - демпінг спричиняє погіршення якості страхових і
перестрахувальних послуг, зниження рівня сервісу, спа-
ду іміджу та інвестиційної привабливості ринку, несвоє-
часне та не в повному обсязі виконання зобов'язань
за страховими й перестрахувальними договорами.

Управління фінансовими потоками від інвестицій-
ної діяльності страховика базується на управлінні ак-
тивами, яке спрямоване на формування стратегії та
здійснення тактичних заходів з метою приведення струк-
тури капіталу у відповідність до програм фінансового
розвитку страховика в напрямку визначення політики
фінансування інвестиційних операцій, ефективного роз-
міщення страхових резервів та власних коштів, управ-
ління структурою інвестиційного портфеля, мінімізації
інвестиційних ризиків.

Побудова інвестиційної політики страхової компанії
базується на дотриманні таких вимог:

1) забезпечення принципів інвестиційної діяльності
(безпечності, прибутковості, ліквідності та диверсифі-
кованості). Ці умови сприяють своєчасному виконанню
зобов'язань страхових компаній та ефективній інвес-
тиційній діяльності;

2) інвестиційний портфель, сформований страхови-
ком, повинен бути збалансованим і забезпечувати ви-
соку фінансову стійкість компанії. Оптимальне поєднан-
ня надійності та дохідності інвестицій є основним зав-
данням побудови оптимального інвестиційного порт-
феля. Інвестиції повинні здійснюватися з урахуванням
ситуації на фінансовому ринку й при цьому приносити
постійний та достатньо високий дохід. За інших умов
обираються ті фінансові інструменти, які приносять
страховій компанії максимальний дохід при можливому
рівні ризику. Інвестиційні ризики можуть бути знижені
шляхом диверсифікації інвестиційного портфеля.

Управління фінансовими потоками від фінансової
діяльності страховика спрямоване на визначення опти-
мальної структури фінансових ресурсів, мінімізацію вар-
тості капіталу та фінансових ризиків, формування
мінімальної величини статутного капіталу, управління фор-
муванням, розподілом і використанням прибутку страхо-
вика, оцінювання його фінансової стійкості.

Високий рівень фінансової стійкості й платоспро-
можності страхових компаній забезпечується шляхом
ефективної політики фінансування їх господарської та
інвестиційної діяльності, управління формуванням
фінансових ресурсів за рахунок різноманітних джерел.
Цілеспрямований рух фінансових ресурсів страховиків
визначає рівень ефективності їх господарювання.

Основною метою формування фінансових ресурсів
страхових компаній є задоволення необхідності в дже-
релах фінансування їхніх активів та оптимізації структу-
ри капіталу з позиції забезпечення умов ефективного
його використання. У цьому контексті однією з найбільш
складних та відповідальних процедур у процесі управ-
ління фінансовими потоками страховика є оптимізація
структури його капіталу. Оптимізація структури фінан-
сових ресурсів страхової компанії сприяє максимізації
її ринкової вартості.

З огляду на соціальну відповідальність при здійсненні
страхового захисту, переважаючим критерієм оптимі-
зації структури капіталу страховиків є критерій міні-
мізації фінансових ризиків, тоді як критерій максимі-
зації рівня фінансової рентабельності та критерій мак-
симізації вартості капіталу повинні застосовуватися як
додаткові обмеження. Оптимізація структури капіталу
за критерієм мінімізації рівня фінансових ризиків по-
в'язана з процесом диференційованого вибору дже-
рел фінансування різних складових частин активів
підприємства.

Висновки
Проведене вище дослідження теоретико-прагма-

тичних засад управління фінансовими потоками стра-
хових компаній показує, що в наукових працях немає
єдиного підходу до формування системи фінансового
управління у страховика. На нашу думку, управління
фінансовими потоками доцільно розглядати, урахову-
ючи специфіку руху фінансових ресурсів за видами
діяльності страхової компанії через сукупність ключо-
вих компонентів фінансового менеджменту. Під управ-
лінням фінансовими потоками страхової компанії до-
цільно розуміти систему принципів і методів розроб-
ки й реалізації управлінських рішень, пов'язаних із фор-
муванням та використанням фінансових ресурсів стра-
ховика за різними видами його діяльності з метою до-
сягнення ефективного господарювання. Доходимо вис-
новку, що основними напрямками досліджень у кон-
тексті управління фінансовими потоками страхової
компанії є формування й використання фінансових ре-
сурсів за її страховою, перестраховою, інвестиційною
та фінансовою діяльностями. У розрізі кожного виду
діяльності виокремлено основні проблеми та напрямки
їх розв'язання.
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FORMATION OF THE SYSTEM OF FINANCIAL FLOWS MANAGEMENT
OF INSURANCE COMPANIES

Relevance of the study is due to the need of development and implementation of the adequate methods of
management of financial flows that affect not only the rhythm and guarantee of providing the financial resources
of insurance defense, but also the financial stability of the state, its sustainable economic development and the
general welfare. The purpose of the study is the systematization of theoretical and applied approaches to the
formation of the system of financial flows management of insurance companies and the identifying the problems
of their functioning by main activities.

The theoretical and applied approaches to the formation of the system of insurer's financial flows management
are investigated; the advantages and disadvantages of each of them are showed. We characterize the interaction
of several relatively independent financial flows as the objects of management in the context of movement of
financial resources of the insurance companies.

It is noted that the management of the insurer's financial flows should be considered by taking into account
the specificity of their movement according to the activities through a set of key components of financial
management, such as accounting as analysis, planning and forecasting, optimization, control.

Under the management of financial flows of the insurance company we should understand the system of
principles and methods for developing and implementing the management decisions related to the formation and
usage of the insurer's financial resources by different activities in order to achieve the effective management.

The main directions of research in the context of the management of financial flows of the insurance company
are determined, the problems are defined and their solutions in the context of the movement of financial resources
by insurance, reinsurance, investing and financing activities are outlined.

Keywords: financial flows; financial resources; management of financial flows; insurance reserves; insurance
portfolio of reinsurance.
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