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У статті розглянуто етапи ризик-менедж-
менту страхових компаній. Обґрунтовано 
методичні підходи до оцінки ризику в умовах 
антикризового управління страховиком. 
Досліджені методи були апробовані на даних 
страхової компанії «Арсенал Страхування». 
Визначено переваги та недоліки методів 
оцінки ймовірності настання ризику.
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В статье рассмотрены этапы риск-
менеджмента страховых компаний. Обо-
снованы методические подходы к оценке 
риска в условиях антикризисного управле-
ния страховщиком. Исследованные методы 
были апробированы на данных страховой 

компании «Арсенал Страхование». Опреде-
лены преимущества и недостатки методов 
оценки вероятности наступления риска.
Ключевые слова: риск-менеджмент, 
оценка риска, управление риском, страховая 
компания, антикризисное управление.

The article considers the stages of risk man-
agement of insurance companies. Methodical 
approaches to risk assessment in the condi-
tions of the crisis management of the insurer are 
substantiated. The investigated methods were 
tested on the data of the insurance company 
“Arsenal Insurance”. The advantages and disad-
vantages of methods for assessing the likelihood 
of risk occurrence are determined.
Key words: risk management, risk assessment, 
insurance company, crisis management.

Постановка проблеми. В умовах глобальної 
нестабільності найважливішим питанням ефек-
тивності страхових компаній є використання й удо-
сконалення системи ризик-менеджменту.

Управління ризиком неможливо розглядати 
окремо від загального менеджменту, тому воно 
повинно бути погоджено з іншими сферами 
управління організацією. Фактично управління 
ризиком можна розглядати як підсистему анти-
кризового управління. Своєю чергою, антикри-
зове управління спрямоване на своєчасну оцінку 
економічної неспроможності страхової компанії, 
причиною якої є наявні ризики. Варто зазначити, 
що важливою частиною загальної концепції 
антикризового управління є дієва оцінка ризик-
менеджменту.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретичні засади та проблеми управління ризи-
ком суб’єктів господарювання розглядали у своїх 
роботах вітчизняні та зарубіжні вчені, такі як: 
В.В. Вітлінський, О.Л. Устенко, О.І. Ястремський, 
А.Д. Штефанич, В. Базилевич, О. Гаманкова, 
А. Супрун, Н. Ткаченко, Л. Шірінян, Й. Шумпетер 
та ін. Аналіз наукових джерел показав, що зали-
шаються недостатньо вирішеними питання розро-
блення ефективних методів управління та оцінки 
ризиків в умовах виникнення кризових явищ.

Постановка завдання. Метою статті є обґрун-
тування методів оцінки ризиків страхової компанії 
в умовах антикризового управління.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Специфіка страхової діяльності зумовлена схиль-
ністю компаній до впливу ризиків із двох боків. 
По-перше, вони приймають на себе ризики за 
договорами страхування, а по-друге, ризики вини-
кають у процесі операційної діяльності і пов'язані 

з неповерненням вкладених коштів або недоотри-
манням прибутку. 

Згідно з директивою Solvency II, під час визна-
чення платоспроможності страховиків non-life вра-
ховуються страховий, кредитний, ринковий ризики 
та ризик ліквідності [10]. За наявності вищенаве-
дених ризиків та непередбачуваності економічної 
ситуації виникає потреба у передчасному розпіз-
наванні кризових явищ, що супроводжують стра-
ховика, тому ризик-менеджмент певною мірою 
має бути завжди антикризовим. Своєю чергою, 
будь-яке антикризове управління в умовах гло-
бальної нестабільності та мінливості умов еконо-
міки передбачає своєчасне виявлення ризиків.

Ризик-менеджмент за економічним змістом 
являє собою систему управління ризиком і відно-
синами, що виникають у процесі його управління, 
яка спрямована на зниження ймовірності виник-
нення і мінімізацію можливих утрат [7]. Система 
ризик-менеджменту страховика базується на п’яти 
етапах (рис. 1).

Одним із етапів ризик-менеджменту страхової 
компанії є оцінка ймовірності виникнення ризику. 
Методичні підходи до якісної оцінки ризиків стра-
ховика залежать від адекватного вибору інстру-
ментів аналізу. Виділяють статичні, аналітичні та 
експертні методи оцінки ризику (рис. 2).

Статистичні методи дають змогу виявити 
потенційну ймовірність появи збитків, базуючись 
на статистичній інформації попереднього періоду, 
і визначити межі можливого збитку. Перевага ста-
тистичного методу полягає у невеликій складності 
математичних розрахунків, а недолік – у необхід-
ності великої кількості вихідних даних (чим більше 
масив статистичних даних, тим достовірніше 
оцінка ризику). 
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Аналітичні методи допомагають спрогнозувати 
можливий збиток за допомогою математичних 
моделей. Переваги методу: можливість прове-
дення пофакторного аналізу параметрів, які впли-
вають на ризик, і виявлення подальших напрямів 
його зниження. При цьому недоліком методу є від-
сутність можливості врахування всіх обставин кон-
кретної ситуації.

Експертні методи передбачають сукупність 
логічних і математико-статистичних інструментів 
для аналізу оцінок декількох фахівців. До даного 
методу вдаються, якщо немає іншого джерела 
інформації. Перевагами методу є можливість 
оцінки тих видів ризику, ймовірність генерації яких 
іншими методами оцінити неможливо, та простота 
розрахунку. Недоліками методу є те, що здобуті 
результати носять суб'єктивний характер і зумов-
люють відсутність гарантій вірогідності отримання 
незалежної експертної оцінки, а також невисока 
точність оцінки.

Отже, кожна сукупність методів оцінки має свої 
недоліки та переваги, тому для нівелювання похи-
бок оцінки ризиків необхідно застосовувати не 
окремі методи, а сукупність методів різних груп.

Проведемо оцінку ризиків на прикладі даних 
страхової компанії «Арсенал Страхування». 
Вважаємо за доцільне використати різні методи 
оцінки ризику вищезазначених груп, а саме: тести 
раннього попередження, стрес-тестування, аналіз 
достатності капіталу та вартості компанії, SWOT-
аналіз.

Відповідно до ст. 28 Закону України «Про 
фінансові послуги та державне регулювання рин-
ків фінансових послуг», для виявлення ризиків у 
діяльності страховика було запропоновано вико-
ристання тестів раннього попередження [1].

Тести раннього попередження – це система 
порівняння фактичних фінансових показників 
діяльності страховиків із визначеними Держфін-
послуг показниками, їх узагальнення та оцінка 
ризиків діяльності страховиків. 

Тести раннього попередження використову-
ються для визначення рівня фінансової надій-
ності страховиків, який розраховується за даними 
річної фінансової звітності. Фактична оцінка кож-
ного зазначеного показника визначається шляхом 
порівняння розрахункового значення з відповід-
ною шкалою значень. Оцінки виставляються по 

Рис. 1. Етапи управління ризиками страховика
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Рис. 2. Методи оцінки ризиків страхових компаній

Джерело: складено автором на основі [3; 6; 9]
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Таблиця 1
Тести раннього попередження СК «Арсенал Страхування» за 2017 р.

Показник Значення Шкала Коефіцієнт Фактична 
оцінка

Показник дебіторської 
заборгованості 40,32

1.0<=ПДЗ<50
2.50<=ПДЗ<75

3.75<=ПДЗ<100
4.100<=ПДЗ

0,04 0,04

Показник ліквідності активів 
(ПЛА) 31,60

1.95<=ПЛА
2.80<=ПЛА<95
3.65<=ПЛА<80

4.ПЛА<65

0,1 0,4

Показник ризику страхування 
(ПРС) 222,56

1.ПРС<=100
2.100<ПРС<=200
3.200<ПРС<=300

4.300<ПРС

0,06 0,18

Зворотний показник 
платоспроможності (ЗПП) 330,50

1.0<ЗПП<=20
2.20<ЗПП<=50
3.50<ЗПП<=75

4.75<ЗПП,ЗПП<=0

0,18 0,72

Показник доходності (ПД) 2,94

1.50<ПД
2.25<ПД<=50
3.0<=ПД<=25

4.ПД<0

0,06 0,18

Показник обсягів страхування 
(андеррайтингу) (ПА) 56,42

1.ПА<=50
2.50<ПА<=100
3.100<ПА<=110

4.110<ПА

0,06 0,12

Показник змін у капіталі (ПЗК) 106,38

1.10<ПЗК
2.5<ПЗК<=10
3.0<ПЗК<=5

4.ПЗК<=0

0,06 0,06

Показник змін у сумі чистих 
премій за всіма полісами 

(ПЗЧП)
108,05

1.40<=ПЗЧП
2.33<=ПЗЧП<40
3.10<=ПЗЧП<33

4.ПЗЧП<10

0,06 0,06

Показник незалежності від 
перестрахування (ПНП) 38,49

1.50<=ПНП
2.40<=ПНП<50
3.30<=ПНП<40

4.ПНП<30,85<=ПНП

0,18 0,54

Показник відношення чистих 
страхових резервів та капіталу 

(ПВРК)
247,86

1.0< ПВРК <=50
2.50< ПВРК <=75

3.75< ПВРК <=100
4.100<ПВРК, ПВРК <=0

0,16 0,64

Показник доходності інвестицій 
(ПДІ) 25,30

1.10<=ПДІ
2. 5<=ПДІ<10
3.0<=ПДІ<5

4.ПДІ<0

0,04 0,04

Загальна оцінка  2,98

чотирибальній системі залежно від діапазону, в 
який потрапило значення відповідного показника: 
1 – стійка, 2 – задовільна, 3 – гранична, 4 – неза-
довільна [1]. Результати розрахунку показників 
тестів раннього попередження страхової компанії 
представлено в табл. 1

За даними розрахунку можемо зробити висно-
вки, що загальна оцінка дорівнює трьом і характе-
ризує фінансовий стан задовільним, але фінансові 
показники знаходяться на рівні значно нижчому за 
середній, тому завданнями страховика є поліп-
шення свого фінансового стану та нарощення 
потенціалу. Використання такого методу має певні 

недоліки у використанні: обмежений доступ до 
результатів тестування для страхувальників та 
складність визначення зацікавленими особами 
встановлених коефіцієнтів у зв’язку з неповним 
розкриттям страховиками необхідної інформації.

Важливим складовим елементом системи 
управління ризиками є стрес-тестування. Стрес-
тестування можна визначити як оцінку потен-
ційного ефекту на фінансовий стан страхової 
компанії за змін ризиків її діяльності виходячи з 
ймовірностей потенційних подій [1]. 

Розпорядженням Нацкомфінпослуг «Про 
затвердження вимог щодо регулярного прове-
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Таблиця 2
Оцінка впливу стресових подій на стан СК «Арсенал Страхування» за 2017 р.

Стресова подія Вплив 
тис. грн. %

Підвищення обмінного курсу на 25% -40690,1 -14,93
Зниження обмінного курсу на 25% 51927,25 19,05
Зниження ринкових цін на нерухомість на 25% 22505 8,26
Збільшення загальної сум виплат за обов’язковим страхуванням цивільно-
правової відповідальності власників наземних транспортних засобів на 30% 8289 3,04

Збільшення суми виплат за медичним страхуванням на 40% 501,6 0,18
Збільшення витрат пов’язаних з обслуговуванням договорів медичного  
страхування на 10% 3,65 0,003

Джерело: розраховано автором на основі [5; 1]

Таблиця 3
Результати розрахунку достатності капіталу СК «Арсенал Страхування»  

на основі співвідношення капіталу за 2013–2017 рр., тис. грн.
Стаття 2013 2014 2015 2016 2017

Залучений і позиковий капітал 204484 307169 237465 469333 905252
Власний капітал 134270 166694 170334 257489 273904
Відношення залученого капіталу до власного 1,52 1,84 1,39 1,82 3,30

Джерело: розраховано автором на основі [5]

Таблиця 4
Результати розрахунку достатності капіталу СК «Арсенал Страхування»  

на основі методу платоспроможності за 2013–2017 рр., тис. грн.
Показник 2013 2014 2015 2016 2017

Фактичний запас платоспроможності 133498 166104 169225 255858 272575
Нормативний запас платоспроможності 98666,73 81787,59 130897 167094,7 211195,3
Достатність капіталу 1,35 2,03 1,29 1,53 1,29

Джерело: розраховано автором на основі [2; 5]

дення стрес-тестування страховиками та роз-
криття інформації щодо ключових ризиків» визна-
чено стресові події. Структура та розрахунок 
впливу таких подій наведено в табл. 2.

Бачимо, що найбільший вплив на компанію має 
ризик зміни обмінного курсу іноземної валюти від-
носно гривні. Ризик підвищення курсу призводить 
до суттєвого збільшення активів у гривневому 
еквіваленті, що позитивно впливає на фінансовий 
стан, тоді як ризик зниження курсу, хоча й мало-
ймовірний у довгостроковому періоді, зменшить 
запас активів до недостатнього дня покриття 
резервів рівня. Недоліками такого методу аналізу 
є неточна оцінка потенційних втрат та неможли-
вість розгляду як точного прогнозу рівня вразли-
вості у разі розвитку кризової ситуації. 

В умовах недостатності фінансових ресурсів 
страхових компаній існує ризик дефіциту влас-
ного капіталу для компенсації непередбачува-
них збитків в обсязі, який не може бути покритий 
страховими резервами, тому для можливості нор-
мального функціонування страховика та захисту 
інтересів клієнтів необхідно проводити оцінку 
достатності капіталу. Дослідимо достатність капі-
талу СК «Арсенал Страхування» за 2013–2017 рр. 

на основі співвідношення залученого і власного 
капіталу (табл. 3).

На основі методу оцінки достатності капіталу 
можемо зробити висновок, що у страховій компа-
нії залучений капітал значно перевищує власний. 
За нормативного значення 0,9–1,1 відношення 
капіталів у 2017 р. збільшилося та втричі переви-
щувало оптимальне співвідношення. Такий підхід 
має істотні недоліки, котрі полягають у розгляді 
зобов’язань та страхових резервів як капіталу 
страховика. Також метод не враховує, що відно-
шення власного капіталу конкретної компанії до 
залученого капіталу значно залежить від складу і 
структури.

Наступним методом оцінки достатності капі-
талу є визначення запасу платоспроможності 
страховика. Метод включає вимоги до форму-
вання страховиком адекватної фактичної маржі 
платоспроможності в розмірі не меншому, ніж нор-
мативна маржа платоспроможності та мінімаль-
ний гарантійний фонд [2]. Оцінку достатності капі-
талу СК «Арсенал Страхування» за 2013–2017 рр. 
наведено в табл. 4.

Отже, за методикою оцінки запасу платоспро-
можності можемо сказати, що мінімальне зна-
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Таблиця 5
Результати розрахунку вартості СК «Арсенал Страхування» за 2013–2017 рр.

Показники 2013 2014 2015 2016 2017
Чистий прибуток 29741,00 23210,00 3564,00 10415,00 8057,00
Обсяг інвестованого капіталу (IKt) 55900,00 55900,00 55900,00 77400,00 77400,00
WACCt 14,39 14,86 17,36 16,97 15,45
EVAt 21697,13 14902,35 -6140,73 -2716,74 -3899,98

Джерело: розраховано автором на основі [5]

чення показника достатності капіталу є викона-
ним, оскільки воно більше одиниці. Недоліком 
зазначеного методу є врахування досить обме-
женої кількості показників, які не можуть охарак-
теризувати повної ситуації, також дана методика 
зазначає лише мінімальні границі показника.

Оцінка ризику також передбачає аналіз дійсної 
прибутковості страховика. Для оцінки дійсної при-
бутковості використаємо метод економічної дода-
ної вартості (EVA), який характеризується ство-
ренням такої вартості компанії, коли операційний 
прибуток перевищує середньозважену вартість 
використаного капіталу (табл. 5)

За даними таблиці бачимо, що економічна 
додана вартість страховика з 2015 р. мала від’ємне 
значення і свідчить про недостатність розміру отри-
маного компанією чистого операційного прибутку 
для відшкодування витрат на використаний капі-
тал, а також про неефективне використання капі-
талу. Показник указує на необхідність зменшення 
витрат на залучення капіталу та збільшення при-
бутку за незмінного його рівня. Недоліком даного 
методу є неможливість використання майбутніх 
грошових потоків, що розглядає ефективність 
методу лише в короткостроковій перспективі.

Отже, на основі проведеного аналізу розгля-
нутих методів оцінки ризику страхової компанії 
«Арсенал Страхування» варто зазначити, що стра-
ховику необхідно звернути увагу на поліпшення 
фінансового стану, а саме на скорочення залеж-
ності страхової компанії від залучених коштів та 
нарощування прибутку.

При цьому можна зазначити, що для всебічної 
оцінки ризиків страхової компанії необхідно вико-
ристовувати множину методів, які дають змогу 
врахувати недоліки один одного та дослідити 
середовище за багатьма критеріями. Страхова 
компанія повинна постійно відслідковувати зміну 
ризику, проводити відповідний статистичний облік, 
аналізувати й обробляти отриману інформацію. 
Виходячи з одержаних висновків про можливу 
динаміку ризику, страховик здійснює його оцінку. 
Вона полягає в аналізі всіх ризикових обставин, 
що характеризують показники ризику.

Ризик-менеджмент страховика полягає у тому, 
що його оцінка в практиці антикризового управ-
ління дає можливість забезпечити стабільність 
розвитку, підвищувати обґрунтованість прийняття 
рішень у ризикових ситуаціях, поліпшувати фінан-

сове становище компанії та мінімізувати безпеку 
виникнення банкрутства.

Висновки з проведеного дослідження. Під-
сумовуючи вищезазначене, варто відзначити, що 
будь-який господарюючий суб'єкт у своїй діяль-
ності стикається з ризиком, саме тому оцінка 
ризику лежить в основі прийняття будь-яких управ-
лінських рішень. 

Отже, антикризове управління страхової ком-
панії передбачає своєчасне попередження кри-
зових явищ, що виконує ризик-менеджмент. Пра-
вильна оцінка розміру ризику має велике значення 
в практичній роботі страховиків, адже визначає 
величину необхідного страхового фонду, а отже, і 
можливості відшкодування збитків як за сприятли-
вих умов, так і за непередбачуваних.
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RISK MANAGEMENT AS A COMPONENT  
OF THE ANTI-CRISIS MANAGEMENT OF INSURANCE COMPANIES

With the transition to a market economy in Ukraine, the management of the risks of each economic entity in 
the system of crisis management is of particular importance. The main objective is to anticipate the effects of 
the activity and hence the possible financial costs to compensate for the risks. Insurance companies operate 
in a dual risk situation, which, in case of failure to avoid, forces the insurance market to leave.

Anti-crisis management of insurers in most of the problems that are solved is risky. In such situations, there 
are many risks of a variety of content, sources of manifestation, the magnitude of probability and the size of 
possible losses and negative consequences for this business, and sometimes the economy as a whole. There 
is a need to study risk management as a component of the crisis management of insurance companies.

Risk management for economic content is a system of risk management and relations arising in the pro-
cess of its management, which is aimed at reducing the likelihood of adverse outcomes and minimizing poten-
tial losses.

The risk management process of an insurance company is represented by the following stages: identifica-
tion of risk, estimation of the probability of events, estimation of the cost of risk, outlining of possible methods 
of reduction of consequences and control of efficiency.

Quantitative risk analysis is conducted using static, analytical, and expert methods that help predict pos-
sible damage and neutralize negative effects.

To comprehensively assess the risks of an insurance company, you need to use a variety of methods that 
allow you to take into account the shortcomings of each other and explore the environment by many criteria. 
The insurance company must constantly monitor the risk change, conduct an appropriate statistical record, 
analyse and process the information received. Based on the conclusions about the possible dynamics of risk, 
the insurer makes its assessment. It consists of an analysis of all risk factors that characterize risk indicators.


