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Запропоновано систему показників для рейтингової оцінки страхових компаній 
України і відповідну методику оцінювання. Виконано розрахунки для рейтингової 
оцінки фінансової стійкості і наведено результати відповідного аналізу.

The system of indices for the rating-estimation of insurance companies in Ukraine and 
the corresponding methodology of estimation are proposed.

Calculations for rating-estimation of financial stability are carried out and the results of 
the corresponding analysis are presented.

У сучасних умовах ринкових відно-
син підвищуються вимоги до фінансової 
надійності страхової компанії. Тому пріо-
ритетним стає не тільки облік грошових 
потоків компанії, а й комплексне дослід-
ження її фінансово-економічного стану і 
фінансової стійкості. Фінансова стійкість 
страховика – одна з найважливіших ха-
рактеристик поведінки страхової ком-
панії щодо зовнішніх і внутрішніх змін.

Укладання договору страхування ви-
магає також підвищеної уваги до фінан-
сового стану компанії у зв’язку з тим, що 
в економіці нашої країни достатньо ви-
сокий рівень ризиків. Це означає, що фі-
нансова стійкість, платоспроможність та 
інші характеристики фінансового стану, 
які побудовано зазвичай на результатах 
діагностики з використанням фінансової 
звітності страхової компанії, мають бути 

доповнені інформацією про її рейтинг. В 
основі рейтингу лежить загальна харак-
теристика компаній за певною системою 
показників, які відображають їхній фі-
нансовий стан. Підсумкове місце у рей-
тингу відображає результати порівняння 
страхових компаній між собою. У цьому 
разі основою відліку є не суб’єктивні 
міркування експертів або припущення 
щодо динаміки окремих показників, а 
найбільш високі результати, які склали-
ся на реальному ринку страхових послуг 
зі всієї сукупності суб’єктів, що порівню-
ються [1].

Сьогодні поступово стають звични-
ми та необхідними в Україні рейтинги 
банків, причому як для спеціалістів, так 
і для вкладників [2–5]. Щодо страхових 
компаній, то в Україні поки що не існує 
таких рейтингів, які б адекватно оцінюва-
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ли діяльність страхових компаній Украї-
ни. Звітність про фінансові результати, 
що публікується страховиками України, 
не дає клієнтам і інвесторам достатньо 
повної інформації ані про фінансову 
стійкість, ані про платоспроможність 
страховика.

Ліга страхових організацій України 
публікує інформацію, яка ґрунтується на 
ранжуванні страхових компаній за абсо-
лютними показниками. Однак, такий підхід 
не відбиває реального фінансового стану 
страхових компаній України. Зрозуміло, 
що ні розмір компанії, ні обсяг діяльності 
не можуть слугувати безумовними гаран-
тами її надійності. Саме тому актуальним 
є питання створення вітчизняного рейтин-
гу, який буде побудовано не лише на абсо-
лютних показниках діяльності вітчизняних 
страхових компаній, а й на порівняльних, 
відносних показниках.

З метою виявлення ризиків у діяль-
ності страховиків Державна комісія з 
регулювання ринків фінансових послуг 
України (далі – Держфінпослуг) у бе-
резні 2005 року розробила і затвердила 
так звані “тести раннього попереджен-
ня” [6]. Відповідний аналіз використовує 
систему порівняння фактичних фінансо-
вих показників діяльності страховиків, 
загальна кількість яких складає 11 ко-
ефіцієнтів. Позитивним моментом на-
званих тестів можна назвати наявність 
не абсолютних показників, а відносних. 
Водночас результати розроблених тес-
тів не є інформацією для загального 
користування. Страхувальники не мо-
жуть отримати комплексного уявлен-
ня щодо надійності страховика. Також, 
на нашу думку, недоліком є те, що не 
відокремлюються показники фінансо-
вої діяльності від показників страхової 
діяльності. Крім того, наявні формули 
для розрахунку записані некоректно з 
математичної точки зору, що погіршує 
розуміння правил розрахунку.

Також показовим є використання 
неадекватних щодо змісту назв оцінок 
і критеріїв фінансових показників. Так, 
наприклад, для страховиків з фінансо-
вими показниками, що мають високий 
рівень, застосовано критерій “стійка”. 
Як показано автором поняття “стійкість” 
в розрізі порівняння показника з норма-
тивним є неправильним [7].

Загалом відсутність якісної і достовір-
ної інформації на страховому ринку Ук-
раїни спричиняє викривлення оцінки ре-
ального стану речей, не дає можливості 
відстежувати динаміку процесів, що від-
буваються, приймати своєчасні, вива-
жені і ефективні управлінські рішення.

Досвід зарубіжних країн показує, що 
адекватна оцінка стану страхового рин-
ку можлива, лише якщо існує декілька 
незалежних рейтингів. Загальновідо-
мими рейтинговими агентствами є такі, 
як Standard & Poor’s, A. M. Best, Duff & 
Phelps, Moody’s та Weiss Research. Кож-
ний із рейтингів цих агентств складаєть-
ся за унікальною методикою. Оцінки 
рейтингових агентств використовуються 
як рекомендації для суб’єктів ринку, за-
безпечують його прозорість та прогнозо-
ваність, яка в подальшому впливає і на 
ринкову стабільність.

На жаль, послуги зарубіжних рейтин-
гових агентств не доступні українським 
страховим компаніям (насамперед, за 
ціною). Окрім того, рейтингові оцінки за-
рубіжних країн у багатьох випадках для 
нас не підходять, а власні рейтингові 
оцінки дотепер ще не розроблені.

У вітчизняній науково-економічній 
літературі проблема створення рейтин-
гу страховиків у сучасних умовах є но-
вою і майже не висвітлюється за деяким 
винятком. Автору відомі дослідження 
лише декількох українських фахівців, а 
саме, авторів В. Васильєва десятирічної 
давності, Г. Л. Піратовського, Н. М. Вну-
кової, А. М. Поддєрьогіна [8–11]. Серед 
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зарубіжних вчених, які досліджували цю 
проблему, можна назвати А. Гвозденка, 
М. Жигас, В. Іваницького, О. Івановську, 
С. Н. Асабину, В. Кожинова, Н. Олєнєва, 
Р. Картриджа [12–15]. На жаль, у Кон-
цепції розвитку страхового ринку Украї-
ни до 2010 року не розглянуто це важли-
ве питання [16].

Віддаючи належне існуючим тео-
ретичним розробкам, слід наголосити, 
що більшість з них відображає лише 
суб’єктивні підходи авторів. Проте ме-
тодики складання рейтингу мають бути 
пристосовані до реальної ситуації на 
страховому ринку (у нашому випадку, ук-
раїнському) і бути відкритими для змін.

У зв’язку з вищенаведеною пробле-
мою виникає необхідність порушення 
питання розробки власного рейтингу та 
удосконалення методології оцінки ре-
зультатів діяльності страхових компаній 
України. Метою даної роботи є пропози-
ція рейтингової системи груп показників 
для здійснення рейтингової оцінки стра-
хових компаній України, яка може вико-
ристовуватися рейтинговими агентства-
ми, і відповідна методика оцінювання, 
за якою можна здійснювати рейтинг. Ре-
алізація поставленої мети передбачає 
виконання комплексу розрахунків для 
рейтингової оцінки фінансової стійкості 
страхових компаній України.

Показники оцінки фінансового стану 
страхової компанії мають бути такими, 
щоб можна було б одержати повну ін-
формацію про надійність страховика, 
його сучасний стан та перспективи роз-
витку. Тому, аналіз фінансового стану 
страховиків має бути систематичним, 
детальним та здійснюватися в динаміці.

З погляду на це, ми розробили за влас-
ною методикою рейтингову систему оцін-
ки страхових компаній України. В основу 
покладено шкалу оцінок, яка складається 
з 4 груп показників: 1) абсолютні показни-
ки діяльності; 2) показники платоспромож-

ності; 3) показники ділової активності;  
4) показники фінансової стійкості.

Основою формування запропонова-
ного рейтингу є загально доступна пуб-
лікована звітність страховика та додат-
кова інформація, що міститься у звітах 
аудиторів і додатках до бухгалтерської 
звітності. Загальна кількість показників 
(залежно від наявної інформації про 
діяльність компанії) становить близько 
90 показників. Серед наявних показни-
ків є як вже загальновідомі показники 
діяльності, що застосовуються під час 
фінансово-економічного аналізу, так і 
нові, розроблені власне автором робо-
ти. Останні отримали назву, яка відпові-
дає змісту відповідного показника. Під 
час рейтингової оцінки наголошено на 
відносних фінансових показниках (тоб-
то, групи 2–4), які незалежно від абсо-
лютних дають можливість простежити і 
порівняти тенденції розвитку і потенціал 
страховиків.

Відокремлено показники, які відпові-
дають за наявний стан страхової ком-
панії від показників, які показують ди-
наміку змін показників, тобто фінансову 
стійкість страхової компанії на ринку. 
Окрім того, кожну групу умовно поділено 
на дві підгрупи: фінансову та страхову. 
Наведені показники отримано система-
тизацією даних з робіт авторів К. В. Ше-
лехова, В. Г. Бігдаша, Н. С. Тарасенко, 
О. А. Шевчук, В. С. Лень, А. М. Поддєрьо-
гина, А. А. Гвозденка, Л.Т.Гиляровької, 
А. А. Вехоревої, Г. Ілясова, Є. В. Мниха, 
Н. Е. Зіміна, Г. Г. Кірейцева, А. И. Гінз-
бурга, Я. Чайковського, В. Васильєва, 
В. І. Федоренко, Е. Р. Якушева, Т. В. Гав-
рилової, Н. В. Хлістунова, Є. М. Андру-
щак, Н. П. Фокіної, Р. Гейзера, Е. В. Толка-
чевої, Л. Т. Гиляровскої, С. Н. Паневиної, 
а також з відповідних рекомендацій 
Держфінпослуг.

Важливо не тільки систематично 
розраховувати та порівнювати в дина-



Фінанси суб’єктів господарювання

���Світ фінансів. Випуск 2 (11), липень 2007 р.

міці показники фінансового стану стра-
ховиків, а й правильно їх оцінювати. З 
цією метою, у рейтингу рекомендовано 
нормативні значення показників. Норма-
тивні значення можуть бути приведені 
виходячи з прогресивної вітчизняної та 
світової практики страхової справи.

Для рейтингу ми використовували 
два найбільш поширених методи: 1) ме-
тод суми місць, 2) метод оцінювання від-
стані від точки-еталону, тобто від мак-
симального значення показника в даній 
сукупності [8].

Практика аналізу балансів свідчить про 
те, що перше знайомство з абсолютними 
балансовими показниками визначає весь 
хід подальшого аналізу балансу. Тому 
першим кроком у рейтингу страховиків 
може бути аналіз загальних змін і перевір-
ка тенденцій до зростання чи зменшення 
абсолютних показників діяльності.

Група 1. Абсолютні показники 
діяльності. Цю групу становлять за-
гальні абсолютні показники, побудовані 
на основі обсягів діяльності. Значення 
абсолютних показників використовуєть-
ся для оцінки масштабів діяльності та 
визначення становища компанії на стра-
ховому ринку. Динаміка цих показників 
дає можливість стежити за тенденціями 
розвитку, змінами в часі.

За авторською методикою можна 
відокремити 19 найбільш суттєвих за-
гальних показників, серед яких 10 від-
повідають фінансовій діяльності і 9 − 
страховій. Загальними показниками для 
рейтингу страхових організацій Украї-
ни за фінансовими результатами є такі: 
1) обсяг активів, ОА; 2) обсяг власних 
коштів, ВК; 3) обсяг оборотного (робочо-
го) капіталу, РК; 4) чистий прибуток, ЧП; 
5) загальний дохід, ЗД; 6) обсяг доходів 
від інвестицій (надходження), ДІ; 7) об-
сяг ефективної заборгованості і ліквід-
них активів, ЕЗ; 8) прибуток від фінан-
сової діяльності, ФП; 9) середній обсяг 

фінансових інвестицій, ФІ; 10) загальна 
сума зобов’язань, ЗЗ.

Загальні показники, пов’язані зі стра-
ховою діяльністю є такими: 1) обсяг стра-
хових премій (внесків, платежів), СП; 
2) обсяг страхових виплат, СВ; 3) обсяг 
технічних резервів, ТР; 4) обсяг матема-
тичних резервів, МР; 5) обсяг страхових 
резервів, СР; 6) кількість договорів, КД; 
7) обсяг резерву платоспроможності, 
РП; 8) обсяг статутного капіталу, СК; 
9) обсяг виплат і витрат, ВВ.

На основі всебічної оцінки страхо-
вих показників можна оцінити фінан-
совий стан страховика за загальним 
обсягом виплат і платежів, оплаченим 
статутним фондом, обсягом страхових 
резервів. Такий підхід фактично співпа-
дає з інформацією, яка публікується Лі-
гою страхових організацій України. Далі 
можна здійснити ранжування страхових 
компаній за абсолютними показниками. 
Ці показники дозволяють сформувати 
перші критерії, що визначають якість фі-
нансового стану страховика.

Отже, оцінка комплексу перелічених 
показників дає змогу визначити, наскіль-
ки ефективно використовуються ресур-
си страховика, чи отримує він прибуток 
і, який дохід отримано від інвестицій. 
Порівняльний аналіз страховиків за 
першою групою дає можливість здійс-
нити рейтинг за основними складовими 
діяльності страхових компаній.

Слід підкреслити, що всі показники 
фінансового стану страховика перебу-
вають у взаємозв’язку та взаємозумов-
леності. Тому оцінити реальний стан на 
підставі використання лише абсолютних 
показників не можливо. Для цього пот-
рібно проводити аналіз комплексу від-
носних найзагальніших показників.

Відносні показники відіграють важли-
ву роль в сучасних умовах для аналізу 
фінансової стійкості. Вони є більш роз-
повсюдженими, тому що дають мож-
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ливість співвіднести об’єкти так, як це 
не можна зробити за допомогою абсо-
лютних показників. Відносні показники 
сприяють розв’язку завдання визначен-
ня фінансової стійкості на основі даних 
бухгалтерської звітності.

Дослідження різноманітних підходів 
щодо оцінки фінансового стану підпри-
ємств і страхових компаній дало нам 
змогу зосередити свій вибір на відповід-
них оціночних показниках групи 2, які є 
оптимальними з точки зору раціональ-
ності приведеного аналізу.

Група 2. Показники платоспромож-
ності. Однією з визначальних характе-
ристик фінансового стану будь-якого 
підприємства і, зокрема страхової ком-
панії, є його платоспроможність. Пла-
тоспроможність визначається здатніс-
тю підприємства до погашення своїх 
зобов’язань. Платоспроможною вва-
жається страхова компанія, якщо її за-
гальні активи більші, ніж довгострокові 
та короткострокові зобов’язання. Для 
опису стану досліджуваного суб’єкта з 
позицій надійності використовуватиме-
мо аналітичні показники, які характери-
зують платоспроможність страховика, 
динаміку та структуру його власних кош-
тів, достатність капіталу, забезпеченість 
власними коштами зобов’язань страхо-
вика, ліквідність активів.

Баланс страховика можна вважати 
ліквідним, а саму страхову компанію 
платоспроможною, якщо під час порів-
няння згрупованих активів і зобов’язань 
виявиться, що активів вистачає для пок-
риття зобов’язань страховика. Якщо ж 
активів не вистачає, то страховик вва-
жається неплатоспроможним. Саме тому 
ми підрозділили активи страховика 
залежно від ступеня ліквідності, тобто 
швидкості їх перетворення на грошові 
кошти. Такий поділ дав змогу автору 
запропонувати інтегральний коефіцієнт 
ліквідності (або інтегральної платос-

проможності) як для фінансової діяль-
ності за фінансовими результатами, так 
й для страхової діяльності.

Заслуговує на увагу той факт, що 
ліквідність є необхідною умовою більш 
загальної характеристики − платос-
проможності і являє собою здатність 
страховика швидко продати активи 
й одержати гроші для оплати своїх 
зобов’язань. Тобто ліквідність балансу 
передбачає використання коштів тільки 
за рахунок внутрішніх джерел. Про не-
задовільний стан ліквідності страховика 
свідчитиме той факт, що потреба його 
в коштах перевищує їх реальні над-
ходження. Аналіз ліквідності в нашому 
рейтингу здійснюється на підставі порів-
няння обсягу поточних зобов’язань з на-
явністю ліквідних коштів.

Серед інших показників, використа-
них у нашому дослідженні особливе 
місце посідають коефіцієнти, які показу-
ють наскільки страховик є незалежним 
від зовнішніх джерел фінансування − 
коефіцієнт загальної автономії та ко-
ефіцієнт страхової автономії. Як прави-
ло, кредитори віддають перевагу стра-
ховим компаніям з більшою фінансовою 
автономністю, оскільки вони з більшою 
ймовірністю можуть погасити борги за 
рахунок власних коштів. Чим більша 
частка власного капіталу, тим більша 
можливість страховика у подоланні не-
сприятливих ситуацій фінансового за-
безпечення страхової діяльності.

За авторською методикою відповід-
ний фінансово економічний аналіз ста-
ну страхової компанії за другою групою 
може бути виконаний за допомогою 16 
показників. Із урахуванням специфіки 
страхових компаній автор поділив по-
казники платоспроможності на такі, що 
пов’язані із загальними фінансовими ре-
зультатами, і такі, що відповідають пла-
тоспроможності саме в галузі страхуван-
ня. Першими є: 1) коефіцієнт загальної 
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автономії, КЗА; 2) коефіцієнт загальної 
платоспроможності (загальної фінан-
сової стабільності), КЗП; 3) коефіцієнт 
маневрування власного (робочого) капі-
талу, КМВК; 4) коефіцієнт маневрування 
власних обігових коштів, МВОК; 5) ко-
ефіцієнт забезпеченості власними кош-
тами, КЗВК; 6) коефіцієнт забезпеченос-
ті наступних витрат і платежів, ЗНВП; 
7) коефіцієнт абсолютної ліквідності 
(грошової платоспроможності, ліквід-
ності 1-го ступеня), КАЛ; 8) коефіцієнт 
швидкої ліквідності (ліквідності 2-го сту-
пеня, критичної ліквідності), КШЛ; 9) ко-
ефіцієнт поточної ліквідності (ліквідності 
3-го ступеню, середньої ліквідності, 
розрахункової платоспроможності, пок-
риття), КПЛ; 10) інтегральний коефіцієнт 
ліквідності (інтегральна платоспромож-
ність), КІЛ; 11) співвідношення коротко-
строкової дебіторської та кредиторської 
заборгованості, СДКЗ; 12) частка обо-
ротних засобів в активах, ЧОЗА. Віднос-
ними показниками платоспроможності, 
пов’язаними зі страховою діяльністю 
є: 1) коефіцієнт страхової автономії, 
КСА; 2) коефіцієнт прибутковості, КПР; 
3) інтегральний коефіцієнт страхової 
ліквідності (інтегральна страхова пла-
тоспроможність), ІКСЛ; 4) коефіцієнт ре-
зерву платоспроможності, КРП.

В цілому, структура балансу може 
вважатися задовільною коли спостері-
гається відносна рівновага між обсягом 
кредиторської та дебіторської заборго-
ваності.

Зауважимо, що коефіцієнти платос-
проможності мають деякі недоліки. По-
перше, вони є статичними, бо розрахову-
ються на основі балансових показників 
станом на конкретну дату. Це означає, 
що фактично вони є одномоментними. 
Тому виникає необхідність аналізу їх 
динаміки за декілька періодів. По-друге, 
виникає загроза завищення коефіцієн-
тів ліквідності в наслідок включення до 

складу оборотних активів таких, що ма-
ють високий ступінь ризику.

В умовах обмеженості ресурсів стра-
ховику постійно доводиться обирати оп-
тимальні співвідношення між наявними 
економічними ресурсами та обсягом 
діяльності. Досягнення результату може 
бути оцінено з позицій ділової активності 
страховика на ринку страхових послуг.

Група 3. Показники оцінки ділової 
активності. Ділова активність охоплює 
практично всі аспекти роботи страхови-
ка. Із метою уникнення кризових явищ 
у фінансовій діяльності та для забезпе-
чення стійкого економічного зростання 
треба розвивати ділову активність стра-
хової компанії, що мінімізує ризик неус-
піху в умовах економічної нестабільності 
ринкового середовища та конкуренції.

Показники ділової активності дають 
багатовекторну оцінку ділової активності, 
і їх можна використовувати для узагаль-
нення аналітичних висновків. Більшість 
приведених фінансових показників за цією 
групою є загальноприйнятими показника-
ми фінансово-економічного аналізу. Вод-
ночас, для оцінки ділової активності без-
посередньо у сфері страхової діяльності 
запропоновано такі показники як термін 
роботи компанії на ринку, коефіцієнт обо-
ротності страхових резервів, ефективний 
строк формування страхових резервів.

Аналіз і оцінка ділової активності здій-
снюється у кількісному та якісному вимі-
рах. Відокремлюємо показники ділової 
активності: 20 показників за фінансовою 
діяльністю і 7 таких, що відповідають ді-
ловій активності в галузі страхування.

Загальними показниками ділової 
активності є: 1) коефіцієнт загальної 
ділової активності (ефективності ви-
користання ресурсів), КЗДА; 2) рівень 
дохідності інвестицій, РДІ; 3) коефіцієнт 
мобільності активів, КМА; 4) коефіцієнт 
рентабельності активів, КРА; 5) рен-
табельність виробничих фондів, РВФ; 
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6) коефіцієнт рентабельності діяль-
ності, КРД; 7) коефіцієнт рентабельності 
продукції, КРПР; 8) коефіцієнт реін-
вестування, КР; 9) коефіцієнт стійкості 
економічного зростання, КСЕЗ; 10) по-
казник дебіторської заборгованості, 
ПДЗ; 11) рентабельність продажу, РПР; 
12) коефіцієнт оборотності оборотно-
го капіталу, КООК; 13) коефіцієнт обо-
ротності активів, КОА; 14) коефіцієнт 
оборотності власного капіталу, КОВК; 
15) коефіцієнт оборотності дебіторської 
заборгованості, КОДЗ; 16) строк по-
гашення дебіторської заборгованості 
(днів), СПДЗ; 17) коефіцієнт оборотності 
кредиторської заборгованості КОКЗ; 
18) строк погашення кредиторської за-
боргованості (днів), СПКЗ; 19) прибуток, 
що припадає на акцію, ПА; 20) дивіденд 
на одну акцію, ДИА.

Показники ділової активності, пов’я-
зані зі страховою діяльністю, є таки-
ми: 1) коефіцієнт ділової активності у 
страхуванні, КДАС; 2) показник ризику 
страхування, ПРС; 3) доля чистих стра-
хових резервів у капіталі, ДСРК; 4) тер-
мін роботи компанії на ринку, ТРКР; 
5) коефіцієнт оборотності страхових 
резервів, КОСР; 6) ефективний строк 
формування страхових резервів, СФСР; 
7) коефіцієнт залежності страхових опе-
рацій від перестраховиків, ЗСОП.

Перейдемо до наступної групи показ-
ників, динамічних у часі.

Група 4. Показники фінансової 
стійкості. Фінансова стійкість є здатніс-
тю зберігати або покращувати фінансо-
во-економічний стан підприємства при 
зміні факторів [7, 75]. Із погляду на це, 
аналіз стійкості фінансового стану ви-
магає розрахунку не лише кількісних і 
якісних показників фінансового стану 
підприємства, а й визначення тенденцій 
їх зміни. Саме така динаміка характери-
зує стійкість як здатність не погіршувати 
свій стан. Із цих позицій, зміна фінан-

сових результатів обумовлена змінами 
доходу, прибутку страхової компанії, 
рентабельності і темпів росту власних 
коштів.

Аналіз фінансової стійкості страхо-
вих компаній передбачає балансування 
темпів росту та коригування основних 
фінансових результатів за звітний пе-
ріод (за рік) і за минулий період. Як і в 
попередніх групах, виділяємо показники 
фінансової стійкості, що не пов’язані з 
страховою діяльністю й такі, що відпові-
дають фінансовій стійкості в галузі стра-
хування. Взагалі система показників за 
цією групою складає 25 коефіцієнтів.

Показниками фінансової стійкості, не 
пов’язаними зі страховою діяльністю, є 
такі: 1) коефіцієнт загальної рентабель-
ності (дохідності), КЗР; 2) коефіцієнт фі-
нансової надійності (загальний), КФН; 
3) коефіцієнт рентабельності власного 
капіталу (показник рентабельності ін-
вестицій), КРВК; 4) коефіцієнт стійкості 
власних коштів (показник темпів росту 
власних коштів), КСВК; 5) коефіцієнт 
стійкості зобов’язань, КСЗ; 6) період 
окупності власного капіталу, ПОВК;  
7) коефіцієнт стійкості оборотних ак-
тивів, КОСА; 8) коефіцієнт стійкості 
валюти балансу, КСВБ; 9) коефіцієнт 
загальної фінансової стійкості, КЗФС;  
10) коефіцієнт стійкості доходів, КСД.

Показники фінансової стійкості, 
пов’язані зі страховою діяльністю, є такі: 
1) коефіцієнт рентабельності страхових 
операцій (прибутковості, дохідності), 
КРСО; 2) коефіцієнт стійкості стра-
хових операцій, КОСО; 3) коефіцієнт 
надійності страхових операцій, КОСО; 
4) коефіцієнт збитковості страхових 
операцій (рівень витрат, рентабельність 
страхування), КОСО; 5) коефіцієнт долі 
перестраховиків у преміях, КДПП; 6) ко-
ефіцієнт долі перестраховиків у випла-
тах, КДПВ; 7) коефіцієнт оптимальності 
перестрахування, КОП.; 8) коефіцієнт 
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долі перестраховиків у страхових резер-
вах, ДПСР; 9) коефіцієнт стійкості стра-
хових премій (показник темпу зростання 
премій), КССП; 10) коефіцієнт стійкості 
страхових резервів (показник тем-
пу зростання резервів), КССР; 11) ко-
ефіцієнт адекватності виплат преміям, 
КАВП; 12) коефіцієнт заборгованості пе-
рестраховиків, КЗПС; 13) інтегральний 
коефіцієнт фінансової стійкості страхо-
вих операцій, ІКФССО; 14) коефіцієнт 
адекватності темпів росту власних кош-
тів темпам росту незароблених премій, 
АВКНП; 15) коефіцієнт адекватності 
темпів росту власних коштів темпам 
росту заборгованості, АРВКЗ.

Застосування запропонованої сис-
теми показників фінансової стійкості 
дають змогу не лише здійснити рейтинг 
страховиків, а й вести цілеспрямовану 
роботу з фінансового аналізу діяльності 
страховика для формування раціональ-
ної структури балансу, находженню ос-
новних факторів, які впливають на фі-
нансові результати та розробки заходів 
щодо оптимізації обсягу й темпів при-
росту прибутку.

Застосуємо запропоновану рейтин-
гову систему для рейтингу страхових 
компаній України. Послідовність розра-
хунків така: 1) вибір системи показників; 
2) оцінка кожного показника; 3) зведена 
оцінка діяльності кожного страховика в 
окремі групи; 4) зведена оцінка діяль-
ності за всіма групами; 5) розташування 
страхових компаній у пріоритетному по-
рядку за ступенем фінансової стійкості. 
Оберемо групу 4 – показників фінансо-
вої стійкості для наступного рейтингу 
страхових компаній України.

Аналіз проведено для 20 страхових 
компаній України за 2004 рік за вищеза-
значеною методикою оцінки. Джерелом 
інформації є звітні дані страховиків Ук-
раїни, опубліковані в фінансово-еконо-
мічному тижневику “Україна-business” 

за 2005 рік. Вибірка компаній була ви-
падковою для максимальної незалеж-
ності аналізу і об’єктивності результатів 
рейтингу страховиків українського рин-
ку страхових послуг. Така вибірка не 
претендує на всеосяжний аналіз стану 
страхового ринку, це лише спроба пока-
зати методику, за якою можна здійсню-
вати рейтинг. Для зручності подання ре-
зультатів у таблицях 1–3 у наступному 
аналізі назви страхових компаній (далі 
ще – СК) скорочені.

У таблицях 1–2 наведено рейтинг, який 
узагальнює результати аналізу лише за 
групами показників, що відповідають за 
фінансову стійкість. Зауважимо, що іноді 
траплялися випадки збігу показників для 
різних компаній. У такому разі компанії за 
цим показником визначалися як еквіва-
лентні і отримували однаковий рейтинг, 
тобто розподіляли між собою одне місце. 
Цифри у таблицях означають місце, яке 
отримала окрема страхова компанія се-
ред двадцяти інших.

Узагальнимо систематизовані дані 
рейтингу страхових компаній України у 
вигляді наступної таблиці, де компанії 
розташовані не випадково, а впорядко-
вано, тобто відповідно до отриманого 
місця у загальному рейтингу (таблиця 3). 
Водночас покажемо окремими колонка-
ми результати рейтингу за загальними 
показниками фінансової стійкості та за 
показниками, які пов’язані зі страховою 
діяльністю відповідно. Підсумковий ре-
зультат рейтингу визначався як середнє 
арифметичне серед місць, які отримали 
страхові компанії при розрахунку показ-
ників фінансової стійкості. Вагові множ-
ники для показників цих груп дорівню-
ють одиниці. Розрахунки здійснювалися 
лише за тими показниками, які можна 
було визначити на підставі опублікова-
них даних.

З отриманих результатів рейтингу 
можна побачити, що перші п’ять місць 



Фінанси суб’єктів господарювання

��0 Світ фінансів. Випуск 2 (11), липень 2007 р.

посіли відповідно СК “Еталон”, СК “Аван-
те”, СГ “ТАС”, СК “Мономах” та СК “Век-
сель”. На сьогодні серед 20 компаній, які 
аналізовано за звітними даними 2004 
року, названі п’ять компаній мають най-
більшу фінансову стійкість.

Нагадаємо, що рейтинг не дає пов-
ної картини щодо абсолютної надійності 
страхової компанії. Тобто, мовиться не 
про абсолютні характеристики, а про 
відносні. В нашому випадку 20 місце 
“Міської страхової компанії” не означає, 
що вона є абсолютно фінансово нестій-
кою. Однак, якщо порівнювати ії, напри-
клад, з компанією “Еталон”, яка посіла 
перше місце, то, зрозуміло, що “Еталон” 
має суттєві переваги щодо фінансової 
стійкості. Саме таку функцію виконує 
рейтинг – показати найкращих порівняно 
з іншими. Можливо, в цьому виявляєть-
ся негативний аспект рейтингу, тому що 

звичайний страхувальник необов’язково 
знається на тому, що рейтинг не показує 
фінансовий стан компанії. Страхуваль-
ник лише користується результатами, 
які дає рейтингове агентство і приймає 
рішення. Крім того, страхувальники різ-
няться у своїх підходах до оцінки стра-
ховиків. Одні з них обирають компанії 
з високою фінансовою стійкістю, інші 
виявляють схильність до компаній з 
високою поточною платоспроможністю 
тощо. На підставі вищесказаного, ціл-
ком можливо, що останні за рейтингом 
компанії “Українська охоронно-страхова 
компанія”, “Лемма”, “Алькона”, “Інтер-
поліс” і “Міська страхова компанія” теж є 
фінансово стійкими.

Отриманий рейтинг-результат дає 
можливість порівнювати страхові ком-
панії окремо за фінансовою діяльністю 
(друга колонка таблиці 3) і за страховою 

Страхова компанія 
(назва)

Показники фінансової стійкості за фінансовими результатами і 
відповідний рейтинг

КЗР КФН КРВК КСВК КСЗ ПОВК КСОА
Аванте 11 13 1 1 11 1 2
Соверен 6 12 4 16 9 3 16
Вексель 3 4 5 7 12 5 11
УПСК 12 7 7 10 8 9 8
Інтерполіс 18 19 18 6 3 20 18
УкрСГ 15 17 14 2 20 17 1
Велта 8 5 11 2 13 14 9
Скайд 14 16 10 8 16 13 7
Укргаз-промполіс 7 1 12 11 17 15 15
УОСК 13 10 8 12 15 11 12
Інкомстрах 17 15 17 14 14 10 3
ТАС 1 8 3 5 18 4 5
Мономах 2 2 3 3 1 6 10
Алькона 16 18 15 18 7 18 12
Омега 10 14 6 9 6 7 19
Кредо-Класік 9 9 6 9 4 8 14
Міська 19 20 16 17 19 19 17
UTICO 5 6 9 13 10 12 4
Еталон 4 3 2 4 2 2 6
Лемма 14 11 13 15 5 16 13

Таблиця 1
Рейтинг фінансової стійкості страхових компаній України  

за показниками фінансової діяльності
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діяльністю (третя колонка таблиці 3). 
Бачимо також, що існує розбіжність міс-
ць і відповідних результатів рейтингу в 
кожній колонці. Так, наприклад, акціо-
нерна страхова компанія “Омега” ЗАТ 
перебуває на 14 місці в рейтингу за 
фінансовою діяльністю і на другому за 
страховою діяльністю. Останнє не свід-
чить на користь такої компанії з погляду 
фінансової стійкості.

Підсумовуючи вищезазначене прихо-
димо до таких висновків і узагальнень.

1. На основі проведеного аналізу 
власники або керівники страхових ком-
паній можуть переглянути страхову, 
маркетингову, інвестиційну політику, а 
саме: 1) переглянути й оцінити страхові 
ризики; 2) скоротити дебіторську та кре-
диторську заборгованості; 3) перегля-

нути структуру активів; 4) скоригувати 
тарифні ставки; 5) удосконалити мето-
ди інвестування резервів; 6) провести 
консолідацію фінансових можливостей 
шляхом злиття з іншими страховими 
компаніями; 7) використовувати додат-
кові можливості реалізації страхових 
договорів.

2. Результати рейтингу можуть слу-
гувати вихідною інформацією і для ор-
ганів Державного нагляду за страховою 
діяльністю. Страхувальникам такий рей-
тинг допоможе обрати найбільш прий-
нятну страхову компанію. Менш успішні 
компанії вимушені будуть підвищувати 
ефективність своєї діяльності. В умовах 
ринку це є нормальним процесом. В цьо-
му полягає роль рейтингу як механізму 
саморегуляції ринку страхових послуг.

Страхова 
компанія (назва)

Показники фінансової стійкості, пов’язані зі страховою діяльністю і 
відповідний рейтинг
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КЗ

Аванте 1 10 1 8 4 11 4 7 1 1 1 13 1 19
Соверен 10 5 6 4 1 8 1 13 8 14 12 12 17 4
Вексель 7 2 12 6 8 5 7 4 13 6 19 3 8 17
УПСК 11 9 10 12 7 12 6 9 7 9 6 8 10 15
Інтерполіс 17 16 18 17 3 17 3 10 16 19 18 1 15 5
УкрСГ 2 14 5 15 14 16 13 11 2 2 10 17 5 9
Велта 4 6 13 9 15 4 14 6 11 18 14 6 12 2
Скайд 3 13 3 11 10 13 9 17 14 3 17 7 14 10
Украгаз-промполіс 9 4 11 1 13 1 12 3 15 4 16 3 11 13
УОСК 14 11 8 13 12 12 11 11 10 17 11 10 16 7
Інкомстрах 6 15 2 16 16 15 15 4 3 8 5 4 20 12
ТАС 8 7 8 3 9 4 8 1 12 11 13 15 3 3
Мономах 11 1 14 5 5 7 5 14 9 13 9 9 13 8
Алькона 15 12 9 14 19 14 18 12 5 10 8 5 18 11
Омега 11 8 16 2 2 2 2 8 9 7 7 16 4 1
Кредо-Класік 12 7 17 10 17 9 16 8 12 16 4 11 7 16
Міська 18 17 19 18 20 16 19 15 17 15 20 7 19 18
UTICO 13 4 7 7 11 3 10 2 9 12 15 14 9 14
Еталон 5 3 4 4 6 10 6 5 6 5 2 2 2 6
Лемма 16 13 15 9 18 6 17 16 4 13 3 18 6 20

Таблиця 2
Рейтинг фінансової стійкості страхових компаній України  

за показниками страхової діяльності
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3. Якщо на ринку діятимуть декілька 
рейтингових агентств, результати рей-
тингу можуть дещо відрізнятися внаслі-
док різних використовуваних методик. 
Однак, враховуючи те, що загальні умо-
ви фінансово-економічного аналізу при-
близно однакові, можна припустити, що 
і результати рейтингу різних агентств бу-
дуть принаймні подібними. А це означає, 
що в середньому можна буде назвати 
групу лідерів ринку страхових послуг та 
групу тих, хто займає останні позиції в 
рейтингах.

4. Розроблена методика рейтингової 
системи оцінки страхових компаній Ук-
раїни дає змогу оптимізувати механізми 
функціонування і регуляції ринку стра-
хових послуг та підвищити фінансову 
надійність страхування. Рейтинг доз-
воляє відокремити вдалих страховиків 
України від менш успішних страхових 

Страхова компанія
(назва)

рейтинг за загальними 
показниками 

фінансової стійкості

рейтинг за показниками 
фінансової стійкості, 

пов’язаними зі 
страховою діяльністю

місце у 
загальному 

рейтингу

СК “Еталон” 1 1 1
СК “Аванте” 2 3 2
СГ “ТАС” 4 4 3
СК “Мономах” 3 8 4
СТ “Вексель” 5 7 5
СК “Омега” 14 2 6
СТ “Соверен” 8 6 7
УТСК (UTICO) 6 10 8
Українська пожежно-СК 9 9 9
СК “Укргазпромполіс” 12 5 10
СК “Велта” 7 11 11
СК “Українська СГ” 11 12 12
СК “Кредо-Класік” 10 16 13
СК “Скайд” 13 15 14
СК “Інкомстрах” 15 13 15
“Українська охоронно-СК” 16 17 16
СК “Лемма” 17 17 17
СК “Алькона” 18 18 18
СК “Інтерполіс” 19 14 19
“Міська СК” 20 19 20

Таблиця 3
Узагальнений рейтинг страхових компаній України за третьою групою показників

компаній. Оцінки рейтингових агентств 
слугуватимуть рекомендаціями для 
суб’єктів ринку, забезпечуватимуть його 
прозорість та прогнозованість, що зі 
свого боку, впливатиме на ринкову ста-
більність страхових компаній. На основі 
отриманого рейтингу страховик може 
переглянути фінансово-інвестиційну і 
страхову діяльність з метою підвищення 
фінансової надійності.

Приведені авторська система 4-х 
груп показників і методика рейтинг-оцін-
ки становитимуть предмет подальшого 
дослідження для виконання комплексу 
розрахунків і отримання результату для 
всіх 411 страховиків України.
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