
ЦЕННЫЕ БУМАГИ-----------------------------------------------------------------------------------------------------

АНАЛИЗ ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ 
СТРАХОВЫХ КОМПАНИЙ

Наталья ТИТЕНКОВА, 
аспирантка БГЭУ

В теории бухгалтерского учета признано положение о 
том, что баланс как совокупность показателей дает 
ограниченную картину предпринимательской 
деятельности, поскольку многие важные аспекты этой 
деятельности могут быть представлены в стоимостном 
выражении (качество управления, состояние рынка и т.д.). 
Тем более невозможно на основе разработки отдельных 
показателей баланса дать объективную оценку 
финансового состояния организации. В связи с этим, 
оценка устойчивости финансового состояния 
предприятия или организации, в том числе и страховой, 
предполагает использование развернутой системы 
показателей.

СИСТЕМА ПОКАЗАТЕЛЕЙ 
ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ

Построение системы показателей 
финансовой устойчивости различается 
в зависимости от того, для какой груп
пы потребителей информации она раз
рабатывается. Так, наиболее широкий 
круг показателей необходим менедже
ру, управляющему страховой компа
нией, для принятия решений. Страхо
вой надзор для обеспечения интересов 
страхователей во главу угла поставит 
показатели платежеспособности и лик
видности. Налоговая инспекция в пер
вую очередь интересуется показателя
ми дохода и прибыли, а также факто
рами, влияющими на их величину. По
тенциальных акционеров, приобретаю
щих акции данной страховой органи
зации, интересуют преимущественно 
ожидаемые дивиденды.

В отечественной практике система 
показателей устойчивости финансово
го состояния предприятия, и в частнос
ти, страховой организации, находится 
в стадии формирования. На этот про
цесс большое влияние оказывает опыт 
стран с развитым рынком. В настоя
щее время публикуется много литера
туры, в которой приводятся как систе
мы показателей, так и отдельные по
казатели с методикой их расчета. Од
нако в разных странах одни и те же 
показатели иногда известны под раз

ными названиями из-за особенностей 
перевода. Так, в отечественной прак
тике показатель ликвидности имеет че
тыре варианта названий при единой ме
тодике расчета и это затрудняет исполь
зование западных методик.

Определенную трудность для прак
тики представляет и само обилие пред
лагаемых показателей, которые иног
да по существу мало отличаются друг 
от друга и в значительной мере дуб
лируют друг друга. Отметим, что с 
такой трудностью сталкиваются и за
падные потребители информации. 
Поэтому в США, например, для вы
бора необходимых показателей при
меняется метод корреляции. Он заклю
чается в том, что для ряда показате
лей разрабатывается таблица, показы
вающая взаимосвязь между ними. За
тем проводится оценка, насколько ха
рактеристика компании, сделанная на 
основе одного показателя, совпадает 
с характеристикой, сделанной на ос
нове другого показателя. Далее пока
затели с наиболее высокой корреля
цией и дублирующие отсеиваются.

Изучение устойчивости финансово
го состояния предприятия включает в 
себя несколько этапов: во-первых, го
ризонтальный анализ — изучение из
менения каждого показателя за анали
зируемый период; во-вторых, верти
кальный анализ — изучение измене

ния структуры показателей; в-третьих, 
разработка коэффициентов —относи
тельных показателей.

Показатели финансового состояния 
для изучения группируются.

В современной литературе встре
чаются разные группы показателей. 
Так, аудиторская фирма с мировой из
вестностью — Дойче фройханд груп
пе — КПМГ (Германия) объединяет 
коэффициенты в пять групп, которые 
характеризуют, во-первых, возмож
ность погашения текущих обяза
тельств, во-вторых, движение (оборот) 
текущих активов, в-третьих, собствен
ный капитал, в-четвертых, результаты 
основной деятельности и, в-пятых, ин
формацию о рынке.

В подготовленном Международной 
организацией труда справочном руко
водстве “Как читать балансовый отчет” 
показатели оценки финансового состо
яния предприятия объединены в четы
ре группы: ликвидность, прибыльность, 
долгосрочная платежеспособность, ры
ночная устойчивость.

Известные в отечественной литера
туре авторы — Шеремет А.Д., Сайфу- 
лин Р.С. и Негашев Е.В. для рейтинго
вой оценки по данным публичной от
четности рекомендуют следующую сис
тему исходных показателей: оценка 
прибыльности хозяйственной деятель
ности, эффективности управления, де
ловой активности, ликвидности и ры
ночной устойчивости. Разные группи
ровки показателей используются в за
висимости от характера предприятия 
и цели анализа.

Принятая в анализе и аудите систе
ма показателей устойчивости финан
сового состояния коммерческого пред
приятия распространяется и на стра
ховые организации. Следует отметить, 
что в странах с развитым рынком спе
цифика деятельности страховых орга
низаций признается, но не абсолюти
зируется. В области учета, статистики 
и т.д. к ним предъявляются те же тре
бования, что и к другим организациям, 
предоставляющим услуги финансового 
характера, поскольку страховая орга
низация представляет хозяйствующий
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субъект в условиях рынка и в этом ка
честве подчиняется всем его законам и 
требованиям. Тем не менее особенности 
страховой деятельности, в частности, 
особый характер обязательств, требу
ют использования также и специфи
ческих показателей, которые в целом 
укладываются в общую схему.

Государственным комитетом по 
страховому надзору составляется рей
тинг страховых организаций. Он пред
ставляет собой распределение страхо
вых компаний по размеру имеющихся 
активов, которые включают уставный 
капитал, оплаченный в денежной фор
ме, резервы страховых взносов, резер
вный фонд и специальный фонд в ва
люте. Также в рейтинге выделяются 
такие абсолютные показатели, как пос
тупление страховых взносов, количес
тво заключенных договоров, число дей
ствующих договоров, сумма действую
щих страховых обязательств.

Однако для формирования объек
тивного представления о финансовой 
устойчивости необходимо применять и 
относительные показатели. На отечес
твенном страховом рынке, по нашему 
мнению, целесообразно использовать 
следующую систему показателей.

Первая группа показателей образу
ется непосредственно показателями фи
нансовой устойчивости страховой ком
пании. Они отражают размер поступив
ших страховых взносов и выплат стра
ховых возмещений, размер уставного 
фонда, а также страховых резервов по 
рисковым и накопительным видам стра
хования. В данную группу входят так
же относительные показатели: соотно
шение премий по страхованию жизни 
и всех собранных премий, коэффици
ент достаточности, коэффициенты лик
видности, уровень платежеспособнос
ти, доля перестрахования, соотноше
ние страховых премий и собственных 
средств страховщика.

Вторая группа показателей устой
чивости финансового состояния вклю
чает показатели рентабельности: рен
табельность по отношению к собствен
ным средствам страховщика, по отно
шению к расходам на ведение дела.

Рассмотрим каждую группу пока
зателей.

Финансовая устойчивость, как уже 
отмечалось, является важнейшей ха
рактеристикой деятельности страховой 
компании. Она определяет конкурен
тоспособность страховщика, его по
тенциал в деловом сотрудничестве, в 
какой степени гарантированы эконо
мические интересы самой компании

и интересы страхователей. Устойчи
вое финансовое состояние формиру
ется в процессе деятельности компа
нии на протяжении года. Показатели 
финансовой устойчивости оценивают 
результат этой деятельности на дату 
отчетности.

Из абсолютных показателей в со
ответствии с нашей методикой в пер
вую очередь анализируются поступ
ления страховых взносов на отчетную 
цату. Они характеризуют масштабы 
деятельности компании. Далее рас
сматривается показатель страховых 
возмещений. Соотношением суммы 
страховых возмещений и суммы стра
ховых взносов характеризуется уро
вень выплат.

Важной характеристикой устойчи
вости компании является оценка отно
шения премий по страхованию жизни 
к объему всех поступивших страховых 
взносов. Целью такой оценки является 
установление близости данного соот
ношения премий по страхованию жиз
ни к премиям всех видов страхования 
к некоторому оптимальному значению, 
стабилизирующему страховую деятель
ность многоотраслевой организации. 
Однако определение данного оптималь
ного значения требует дополнительно
го отдельного научного исследования.

Финансовая устойчивость страхо
вых операций определяется в значи
тельной степени тем, достаточно ли 
средств страховщика для выплат по 
договорам в связи с наступившими 
страховыми событиями.

Так, важнейшей характеристикой 
страховщика является наличие у него 
достаточного собственного капитала и 
особенно основного элемента, форми
рующего собственный капитал — оп
лаченного уставного капитала. Послед
ний предназначен для обеспечения ус
тавной деятельности и может быть ис
пользован для покрытия страховых вы
плат и связанных с ним расходов при 
недостаточности для этих целей средств 
текущих поступлений и страховых ре
зервов. Законом Республики Беларусь 
“О страховании” определено наличие 
у страховщика уставного фонда в раз
мере не менее 5 тысяч минимальных 
заработных плат.

А для характеристики достаточнос
ти средств страховых резервов для вы
полнения обязательств необходим рас
чет показателя достаточности средств 
страховых резервов. Он определяется 
отношением средств страховых резер
вов за исключением суммы взносов, пе
реданных в перестрахование, к общей

страховой сумме, характеризующей раз
мер принятых обязательств. Значение 
данного показателя должно быть рав
но или больше единицы.

В систему показателей должен быть 
также включен показатель ликввднос- 
ти, отражающий достаточность оборот
ных средств, которые могут быть ис
пользованы для погашения краткосроч
ных обязательств. Данный показатель 
рассчитывается как отношение наибо
лее ликвидных активов (денежные сред
ства, краткосрочные финансовые вло
жения и ценные бумаги) к объему 
средств страховых резервов.

Важнейшим показателем финансо
вой устойчивости страховой компании 
является уровень платежеспособности.

Уровень платежеспособности пока
зывает, в какой степени страховщик 
готов к выполнению своих обяза
тельств при колебании убыточности в 
неблагоприятную для него сторону. 
Это может быть следствием прекра
щения или резкого снижения поступ
ления взносов, неудачной тарифной 
политики, обесценения активов (не
движимости, ценных бумаг и т.п.) в 
силу ухудшения общей экономической 
ситуации в стране.

Расчеты обязательств, фактическо
го и нормативного размеров свобод
ных активов страховщика проводятся 
в соответствии с методикой “Расчета 
нормативного размера соотношения 
между активами и принятыми страхо
выми обязательствами страховщика”, 
утвержденной приказом Министерст
ва финансов Республики Беларусь
13.04.95 г.

Экономическое содержание рас
сматриваемой Методики состоит в 
сравнении объема активов, которые 
могут быть использованы на покры
тие обязательств, с объемом этих обя
зательств. Такой подход является ти
пичным в финансовом контроллинге 
и аудите при определении различных 
вариантов показателей платежеспо
собности, применяемых для оценки 
финансового состояния коммерческо
го предприятия.

Поскольку главными обязательства
ми страховой организации являются 
обязательства перед страхователями, 
фактическая сумма принятых страхо
вых обязательств страховщика опреде
ляется на конкретную дату как сово
купность страховых сумм по действу
ющим договорам страхования.

В зарубежной практике при оцен
ке платежеспособности коммерческой 
организации, в том числе и страхо
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ЦЕННЫЕ БУМАГИ
вой, принято рассматривать собствен
ный капитал. В Методике Министер
ства финансов речь идет не о со
бственном капитале, а об активах 
страховщика. Такой подход представ
ляется вполне оправданным, посколь- 

j ку на современной стадии формиро
вания отечественного рынка понятие 
собственного капитала не сложилось 
окончательно.

Согласно рассматриваемой Методи
ке, под активами страховщика пони
мается общая сумма оплаченного в де
нежной форме уставного фонда, име
ющиеся страховые резервы по риско
вым и накопительным видам страхова
ния, фонд в свободно конвертируемой 
валюте и резервный фонд, сформиро
ванные за счет чистой прибыли в со
ответствии с требованиями Закона Рес
публики Беларусь “О страховании”.

Согласно Методике, максимальный 
объем ответственности по каждому от
дельному договору страхования в стра
ховой организации не должен превы
шать 30% от суммы активов соответ
ственно по рисковым и накопительным 
видам страхования.

Максимальный объем ответствен
ности по всем договорам страхования 
не должен превышать:

-  в страховых организациях, распо
лагающих размером активов свыше 2 
млрд.рублей, 70-кратной суммы превы
шения активов соответственно по 
рисковым и накопительным видам 
страхования;

- в страховых организациях, распо
лагающих размером активов от 1 
млрд.рублей до 2 млрд.рублей включи
тельно, 50-кратной суммы активов со
ответственно по рисковым и накоп
ительным видам страхования;

- в страховых организациях, распо
лагающих размером активов до I 
млрд.рублей, 30-кратной суммы акти
вов соответственно по рисковым и на
копительным видам страхования.

Разработанная Министерством фи
нансов Методика в целом, на наш 
взгляд, позволяет оценить платежеспо
собность страховой организации. Од
нако некоторые аспекты этой Методи
ки требуют дальнейшего изучения.

ВО-ПЕРВЫХ , показатель плате
жеспособности (соотношение активов 
страховщика и принятых обязательств) 
не учитывает состояние страхового и 
инвестиционного портфеля, то есть две 
страховые организации с одинаковой 
оценкой платежеспособности могут 
иметь различные по рисковым харак
теристикам портфели соответственно

разную финансовую устойчивость.
ВО-ВТОРЫХ, этот показатель быс

тро “устаревает”, поскольку при не
большом объеме активов прием на стра
хование одного крупного объекта мо
жет полностью изменить уровень пла
тежеспособности.

В-ТРЕТЬИХ, инфляционный про
цесс порождает обесценение активов 
страховщика, что объективно ухудша
ет показатель платежеспособности.

Отмеченные особенности показате
ля нормативного размера соотношения 
между активами и принятыми страхо
выми обязательствами страховщика го
ворят о целесообразности, на наш 
взгляд, применения его не в качестве 
оценочного, а в системе с другими по
казателями финансовой устойчивости.

Финансовая устойчивость страхов
щика во многом определяется сбалан
сированностью страхового портфеля. 
Это обеспечивается механизмом пере
страхования.

Реальная способность страховщика 
выполнить свои обязательства по стра
ховой выплате при страховом случае за
висит от ряда факторов, среди которых 
главными можно назвать размер активов 
страховой организации, их ликвидность. 
Закон обязывает страховщика, приняв
шего обязательства по страхованию в 
размере, превышающем собственные воз
можности по их исполнению, прибегнуть 
к перестрахованию. И по результатам 
анализа необходимо выяснить, в какой 
степени компания использует перестра
ховочную защиту. При этом следует 
иметь в виду, что низкое значение доли 
премий, передаваемых в перестрахова
ние, при наличии в страховом портфе
ле, например, ряда крупных рисков сви
детельствует о недостаточной перестра
ховочной защите, а превышение доли пе
рестрахования 40%, с точки зрения за
падных партнеров, является сигналом 
серьезной зависимости компании от пе
рестраховщиков.

Таким образом, безусловного вни
мания заслуживает проблема опти
мального использования перестрахо
вочных операций как дополнительной 
гарантии финансовой устойчивости 
компании. Однако проведенный нами 
анализ показал, что в Республике Бе
ларусь перестраховочная защита яв
ляется не развитой, в Государствен
ный комитет по страховому надзору 
не предоставляется информация о со
ставе и структуре страхового портфе
ля. Это затрудняет осуществление 
аналитических расчетов по отдельным 
организациям и из-за недостаточнос

ти исходных материалов нами не ана
лизируется.

Важным показателем деятельности 
страховой компании является соотно
шение страховых премий и собствен
ных средств страховщика. Данное со
отношение должно быть менее 3, так 
как существует предел, после которо
го страховщик не может увеличивать 
страховые премии, то есть брать на себя 
новые риски, так как обеспеченность 
собственными средствами не позволя
ет ему сделать это.

Для характеристики устойчивого 
состояния страховой компании необ
ходим также расчет показателей рен
табельности. Анализ рентабельности 
страховой организации построен на 
тесной взаимосвязи показателей при
быльности и достаточности капитала. 
В основе подхода к оценке рентабель
ности лежит очевидное утверждение, 
что страховые компании с равными 
финансовыми возможностями могут 
достичь разных результатов в части 
рентабельности и, наоборот, высокой 
рентабельности могут достичь страхо
вые компании с существующими раз
личиями в доходности активов и до
статочности капитала.

Важным показателем, обобщающим 
результативность деятельности страхо
вой организации, является рентабель
ность страховых операций по отноше
нию к собственному капиталу, опреде
ляемая как отношение балансовой при
были к величине собственных средств 
страховщика. Низкое значение этого 
показателя свидетельствует о том, что 
собственный капитал компании рабо
тает неэффективно.

Рентабельность страховых опера
ций по отношению к расходам стра
ховщика определяется как отношение 
чистой прибыли, полученной страхо
вой организацией, к ее расходам на 
ведение дела. Необходимо проанали
зировать положение этого показателя 
относительно интервала допустимых 
значений. Однако для установления 
данного интервала допустимых значе
ний необходимо дополнительное ис
следование.

Рассмотренная система показате
лей, рассчитанная для каждой отдель
ной страховой организации, не всег
да может дать однозначное представ
ление об устойчивости ее финансо
вого состояния. Для этого необходи
мо применять экономико-математи
ческие методы, позволяющие полу
чить свободную оценку финансовой 
устойчивости.
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