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Дîñë³äæåíî îñîбëèâîñò³ фîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ñòðàòåã³ї ñòðàхîâèх êîìïàí³é ó ðîзâèíóòèх êðàїíàх 
ñâ³òó òà â Уêðàїí³. Çðîбëåíî âèñíîâîê, щî â ðîзâèíóòèх êðàїíàх ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї бåðóòü äîñèòü àêòèâíó 
ó÷àñòü ó фóíêö³îíóâàíí³ ðèíêó êàï³òàëó, ïðîòå â Уêðàїí³ âîíè ìàéæå íå ïðèéìàюòü ó÷àñò³ â öèх ïðîöåñàх. 
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ñòðàхóâàííÿ, ñòðàхîâèé ðèíîê, ³íâåñòèö³éíèé ïîðòфåëü, ñòðàòåã³ÿ, ф³íàíñîâèé ðèíîê, 
ö³íí³ ïàïåðè.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â ðîзâèíåíèх êðàїíàх 
(СШÀ, Âåëèêîбðèòàí³ÿ, Í³ìå÷÷èíà) ³ äåÿêèх êðà-
їíàх, щî ðîзâèâàюòüñÿ (Êèòàé, ²íä³ÿ), ñòðàхîâ³ 
êîìïàí³ї є ë³äåðàìè íåбàíê³âñüêîãî ³íñòèòóö³é-
íîãî ³íâåñòóâàííÿ зàâäÿêè àêóìóëюâàííю зíà÷íèх 
îбñÿã³â ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â â ïðîöåñ³ íàäàííÿ 
ñòðàхîâèх ïîñëóã. Íà ÷àñòêó ñòðàхîâîãî ñåêòîðà â 
ðîзâèíåíèх êðàїíàх ñâ³òó ïðèïàäàє б³ëüшå ïîëî-
âèíè âñ³х ³íâåñòèö³é, íàïðèêëàä, ó Âåëèêîбðèòàí³ї 
öÿ öèфðà ñÿãàє 53%. 

Íåîбх³äí³ñòü ³íâåñòóâàííÿ êàï³òàëó â äîзâîëåí³ 
зàêîíîäàâñòâîì àêòèâè зóìîâëåíà ñàìîю ñïåöè-
ф³êîю ñòðàхóâàííÿ, àäæå ñòðàхîâèêè зîбîâ’ÿзàí³ 
зä³éñíèòè збåðåæåííÿ òà íàãðîìàäæåííÿ àêóìó-
ëüîâàíèх êîшò³â ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ïåð³îäó ÷àñó. 
Дæåðåëàìè ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â ñòðàхîâèê³â є 
êîшòè ñòðàхîâèх ðåзåðâ³â òà їх âëàñíèé êàï³òàë, 
â ñêëàä³ ÿêîãî îñíîâíå ì³ñöå зàéìàюòü ñòàòóòíèé 
êàï³òàë ³ ïðèбóòîê. Çâàæåíà ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà 
ñòðàхîâèх êîìïàí³é âèïðàâäîâóє ñåбå, îñîбëèâî 
ï³ä ÷àñ åêîíîì³÷íîї íåñòàб³ëüíîñò³. Пî÷èíàю÷è з 
2008 ð., бàãàòî бàíê³â ñâ³òó àбî бóëè íàö³îíàë³зî-
âàí³ äåðæàâîю, àбî âзàãàë³ ïðèïèíèëè ñâîє ³ñíó-
âàííÿ, òîä³ ÿê æîäíà з âåëèêèх ñòðàхîâèх êîìïà-
í³é íå зàзíàëà ñóòòєâèх âòðàò.

Яê ñâ³ä÷èòü ñâ³òîâèé äîñâ³ä, ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëü-
í³ñòü є âàãîìîю ñêëàäîâîю îïåðàö³é, зä³éñíюâàíèх 
ñòðàхîâèìè êîìïàí³ÿìè [1]. Ç îäíîãî бîêó, âîíè 
ñàì³ зäàòí³ âèêîíóâàòè фóíêö³ї ³íñòèòóö³îíàëüíèх 
³íâåñòîð³â, ìîб³ë³зóю÷è зíà÷íó ÷àñòèíó ф³íàíñîâèх 
êîшò³â юðèäè÷íèх ³ ф³зè÷íèх îñ³б òà ñïðÿìîâó-
ю÷è їх íà ð³зí³ âèäè ³íâåñòèö³é. Ç ³íшîãî бîêó, зà 
äîïîìîãîю â³äïîâ³äíèх ³íñòðóìåíò³â òàê³ êîìïàí³ї 
зäàòí³ зàбåзïå÷èòè ñòèìóëюâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї 
àêòèâíîñò³ ÷åðåз зä³éñíåííÿ ïðîöåäóð ïî ñòðàхó-
âàííю ð³зíèх зîбîâ'ÿзàíü. 

Àíàë³з ä³ÿëüíîñò³ óêðàїíñüêèх ñòðàхîâèê³â íà 
ф³íàíñîâîìó ðèíêó ñâ³ä÷èòü ïðî їх ñëàбêèé âïëèâ 

íà ³íâåñòèö³éíèé ïðîöåñ â êðàїí³. ²íâåñòèö³éíà 
ñêëàäîâà ó â³ò÷èзíÿíèх ñòðàхîâèê³â íå є ïð³îðè-
òåòíîю ñфåðîю ä³ÿëüíîñò³ íà ф³íàíñîâîìó ðèíêó. 
Пèòîìà âàãà зàãàëüíèх àêòèâ³â ñòðàхîâèх êîìïà-
í³é â ÂÂП Уêðàїíè íà ïî÷àòîê 2014 ð. ñòàíîâèëà 
ëèшå 4,6%, òîä³ ÿê â ðîзâèíóòèх êðàїíàх ñâ³òó 
öåé ïîêàзíèê ñÿãàє 8–12% [2]. Íåäîñòàòí³é ðîзâè-
òîê ñòðàхóâàííÿ â Уêðàїí³ îбìåæóє ³íâåñòèö³éíèé 
ïîòåíö³àë ñòðàхîâèх êîìïàí³é òà їх ðîëü â ф³íàíñó-
âàíí³ åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Çíà-
÷íà ê³ëüê³ñòü íàóêîâèх ðîб³ò ïðèñâÿ÷åíà ïðîбëå-
ìàì фîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ñòðàхî-
âèх êîìïàí³é. Çíà÷íèé âíåñîê ó âèâ÷åííÿ öüîãî 
ïèòàííÿ зðîбèëè òàê³ äîñë³äíèêè, ÿê Â.Д. Бàзèëå-
âè÷, À.Â. Âàñèëåíêî, ².Ю. Гåðàñèìîâà, С.С. Îñàäåöü, 
Ð. П³êóñ [3], ².Ì. Цóðêàí [1], С. Чåðêàñîâà [2] òà ³í. 

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Îäíàê, íåзâàæàю÷è íà ïåâíó ê³ëü-
ê³ñòü äîñë³äæåíü, íåäîñòàòíüî óâàãè ïðèä³ëåíî 
òàêîìó àñïåêòó, ÿê ³íâåñòèö³éí³ ñòðàòåã³ї ñòðàхî-
âèх êîìïàí³é êðàїí з ðîзâèíåíîю åêîíîì³êîю, щî 
ïîòðåбóє ïîäàëüшèх äîñë³äæåíü.

Ìåòîþ ñòàòò³ є äîñë³äæåííÿ ð³зíîìàí³òíèх 
àñïåêò³â фîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ñòðàòåã³ї ñòðà-
хîâèìè êîìïàí³ÿìè ðîзâèíóòèх êðàїí ñâ³òó òà 
âèзíà÷åííÿ фàêòîð³â, щî îбóìîâëююòü ñëàбêó 
åфåêòèâí³ñòü ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ñòðàхîâèх 
êîìïàí³é Уêðàїíè. 

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Сòðàхîâèêè є 
³íñòèòóö³îíàëüíèìè ³íâåñòîðàìè, ÿê³ àêóìóëю-
юòü зíà÷í³ ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè, òîìó ñòðàхîâèé ñåê-
òîð є äîñèòü âàæëèâèì äëÿ ðîзâèòêó åêîíîì³êè 
бóäü-ÿêîї êðàїíè. Пðèíöèïîâà â³äì³íí³ñòü ïðî-
öåñó ðåàë³зàö³ї ñòðàхîâîї ïîñëóãè â³ä àíàëîã³÷íîãî 
ïðîöåñó â ³íшèх âèäàх ï³äïðèєìíèöòâà ïîëÿãàє 
â òîìó, щî зâè÷àéíå ï³äïðèєìñòâî ñïî÷àòêó зä³é-
ñíює ïåâí³ âêëàäåííÿ â îðãàí³зàö³ю âèðîбíèöòâà 
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òîâàð³â (ïîñëóã) òà îòðèìóє îïëàòó â³ä ñïîæèâà÷³â 
ï³ñëÿ òîãî, ÿê ïîñëóãà âæå фàêòè÷íî íàäàíà àбî 
òîâàð ñòàâ âëàñí³ñòю ïîêóïöÿ, òîä³ ÿê â ñòðàхó-
âàíí³ ñèòóàö³ÿ зâîðîòíà. Êë³єíò фàêòè÷íî àâàíñóє 
ñòðàхîâèêà, òîìó щî ñòðàхîâèé âíåñîê, ÿêèé ïðåä-
ñòàâëÿє äëÿ ñòðàхóâàëüíèêà îïëàòó зà ñòðàхîâó 
ïîñëóãó, ñïëà÷óєòüñÿ зàзâè÷àé íà ïî÷àòêó òåðì³íó 
ä³ї äîãîâîðó ñòðàхóâàííÿ. Ðåàë³зàö³ÿ æ ñòðàхîâîї 
ïîñëóãè з бîêó ñòðàхîâèêà ìîæå зä³éñíюâàòèñÿ 
ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ÷àñó.

Çàзíà÷åíà îñîбëèâ³ñòü ðåàë³зàö³ї ñòðàхîâîї 
ïîñëóãè äîзâîëÿє ñфîðìóëюâàòè äâà âàæëèâèх 
âèñíîâêè. Пåðшèé – хàðàêòåð ðóхó ф³íàíñîâèх 
ðåñóðñ³â ó ñòðàхóâàíí³ âåäå äî òîãî, щî â ðîзïîðÿ-
äæåíí³ ñòðàхîâèêà ïðîòÿãîì äåÿêîãî òåðì³íó âèÿâ-
ëÿюòüñÿ òèì÷àñîâî â³ëüí³ â³ä зîбîâ’ÿзàíü êîшòè, 
ÿê³ ìîæóòü бóòè ³íâåñòîâàí³ â ö³ëÿх îòðèìàííÿ 
äîäàòêîâîãî äîхîäó. Дðóãèé – ³íâåñòóâàííÿ ñòðàхî-
âèêîì òàêèх òèì÷àñîâî â³ëüíèх êîшò³â ìàє äîñèòü 
æîðñòêî ðåãóëюâàòèñÿ з бîêó äåðæàâè, îñê³ëüêè 
ñòðàхóâàëüíèêè îб’єêòèâíî ïîзбàâëåí³ ìîæëè-
âîñò³ êîíòðîëюâàòè, íàñê³ëüêè åфåêòèâíî ñòðàхîâà 
êîìïàí³ÿ ðîзïîðÿäæàєòüñÿ íàäàíèìè їé êîшòàìè 
³ ÷è íå ïîñòàâèòü âîíà ï³ä зàãðîзó âèêîíàííÿ 
зîбîâ'ÿзàíü зà äîãîâîðàìè ñòðàхóâàííÿ. 

Сòðàхîâèêè ó ñâîїé ³íâåñòèö³éí³é ä³ÿëüíîñò³ 
ïðè óïðàâë³íí³ êîшòàìè ñòðàхîâèх ðåзåðâ³â ïîâè-
íí³ зàбåзïå÷óâàòè âèñîêó ðåíòàбåëüí³ñòü âêëàäåíü, 
щî äîзâîëÿє збåðåãòè ðåàëüíó âàðò³ñòü âêëàäåíèх 
êîшò³â ïðîòÿãîì ÷àñó ³íâåñòóâàííÿ, ³ â ðàз³ íåîб-
х³äíîñò³ ìàòè ìîæëèâ³ñòü ëåãêî ³ шâèäêî ðåàë³зó-
âàòè ðîзì³щåí³ àêòèâè.

Ф³íàíñîâèх ³íñòðóìåíò³â äëÿ ³íâåñòóâàííÿ ñòðà-
хîâèх ðåзåðâ³â бàãàòî: бàíê³âñüê³ äåïîзèòè, ö³íí³ 
ïàïåðè, ð³зí³ ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè. Пðîòå бàí-
ê³âñüê³ äåïîзèòè ïðè äîñèòü âèñîê³é íàä³éíîñò³ 
âêëàäåíü зàбåзïå÷óюòü ïîð³âíÿíî íèзüêèé äîх³ä, 
à â ðÿä³ âèïàäê³â öåé äîх³ä íàâ³òü íå ïåðåâèщóє 
³íфëÿö³ю. Фîíäîâèé ðèíîê ïðè óñï³шíîìó ðîзâè-
òêó ïîä³é ìîæå зàбåзïå÷èòè б³ëüш âèñîêèé â³äñî-
òîê äîхîäó, àëå â òîé æå ÷àñ ï³äâèщóєòüñÿ ³ ðèзèê 
âòðàò. ²íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè ÷àñòî â³äð³зíÿюòüñÿ 
íåïðîзîð³ñòю, äîñèòü òðèâàëèì ïåð³îäîì îêóïíîñò³.

Êîíöåíòðàö³ÿ ñòðàхîâèêàìè ó ñâîїх ðóêàх зíà-
÷íèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ðîбèòü ñòðàхóâàííÿ 
íàéâàæëèâ³шèì ÷èííèêîì ðîзâèòêó åêîíîì³êè 
шëÿхîì àêòèâíîї ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè, ïåðåòâî-
ðюю÷è ïàñèâí³ ãðîшîâ³ êîшòè, îòðèìàí³ â³ä ñòðà-
хóâàëüíèê³â, â àêòèâíèé êàï³òàë, ä³ю÷èé íà ðèíêó.

У зàх³äíîєâðîïåéñüêèх êðàїíàх, äå ðîзâèíåíèé 
ñòðàхîâèé ðèíîê ³ñíóє з ê³íöÿ XVIII – ïî÷àòêó XIX 
ñò., ó äåÿêèх êîìïàí³é â ðåзóëüòàò³ óñï³шíîї ä³ÿëü-
íîñò³ ïðîòÿãîì бàãàòüîх äåñÿòèë³òü íàêîïè÷èâñÿ 
äîñèòü зíà÷íèé îбñÿã êîшò³â, ÿêèé â äåñÿòêè, à 
òî é â ñîòí³ ðàз³â ïåðåâèщóє щîð³÷íèé ïðèбóòîê 

â³ä âëàñíîї ñòðàхîâîї ä³ÿëüíîñò³. У зâ'ÿзêó з öèì 
ïð³îðèòåòíèì íàïðÿìêîì ï³äâèщåííÿ âëàñíîї ïðè-
бóòêîâîñò³ äëÿ òàêèх êîìïàí³é є íå ðîзшèðåííÿ 
ñòðàхîâîãî ðèíêó, à åфåêòèâíå óïðàâë³ííÿ ñâîїìè 
³íâåñòèö³ÿìè.

Çàêîíîäàâñòâî б³ëüшîñò³ ðîзâèíóòèх åêîíîì³ê 
ñâ³òó íå âèñóâàє îбìåæåíü äî ðîзì³ðó àêòèâ³â, щî 
ïðèéìàюòüñÿ íà ïîêðèòòÿ ñòðàхîâèх ðåзåðâ³â з³ 
ñòðàхóâàííÿ, àëå ³ñíóюòü ïåâí³ íîðìàòèâè ³íâåñòè-
ö³éíèх âêëàäåíü ñòðàхîâèê³â (òàбë. 1).

Îñíîâíèìè ïðèíöèïàìè ðîзì³щåííÿ ñòðàхî-
âèх ðåзåðâ³â â ñâ³ò³ є íàä³éí³ñòü òà ïðèбóòêîâ³ñòü. 
Íàä³éí³ñòü îзíà÷àє, щî âêëàäåííÿ зä³éñíююòüñÿ ó 
ñòàб³ëüí³ ï³äïðèєìñòâà. Пðèбóòêîâ³ñòü зàбåзïå÷óє 
ïîòî÷í³ ãðîшîâ³ ïîòîêè.

Â³äíîâëåííÿ åêîíîì³êè ðîзâèíåíèх êðàїí ñâ³òó 
ï³ñëÿ ñâ³òîâîї ф³íàíñîâîї êðèзè 2008 ð. ³, ÿê íàñë³-
äîê, зíèæåííÿ ïðèбóòêîâîñò³ бàãàòüîх бîðãîâèх 
³íñòðóìåíò³â, âêëю÷àю÷è îбë³ãàö³ї, зìóшóюòü ñòðà-
хîâ³ êîìïàí³ї âêëàäàòèñÿ â ðèзèêîâàí³ àêòèâè, òàê³ 
ÿê àêö³ї. Âðàхîâóю÷è òå, щî â ðîзïîðÿäæåíí³ ñòðà-
хîâèê³â зîñåðåäæåí³ âåëè÷åзí³ зàïàñè ë³êâ³äíîñò³, 
зì³íà їх ³íâåñòèö³éíîї ñòðàòåã³ї ìîæå âèêëèêàòè 
êîëèâàííÿ íà фîíäîâîìó ðèíêó. Òàê, îäíà з íàé-
б³ëüшèх ïåðåñòðàхîâèх êîìïàí³é ñâ³òó Swiss Re зàÿ-
âèëà ïðî íàì³ð ñóòòєâî ïåðåãëÿíóòè ñâ³é ³íâåñòèö³é-
íèé ïîðòфåëü. Пðîòÿãîì íàéбëèæ÷èх ðîê³â Swiss Re 
зб³ëüшèòü ÷àñòêó ³íâåñòèö³é â àêö³îíåðíèé êàï³òàë 
êîìïàí³é ó ñâîєìó ïîðòфåë³ з 1 äî 4%. Â àбñîëюòíèх 
âåëè÷èíàх ìîâà éäå ïðî äîäàòêîâ³ âëèâàííÿ ó фîí-
äîâèé ðèíîê ó ðîзì³ð³ ïðèбëèзíî 4,5 ìëðä. äîë. [4] 

Íà ñüîãîäí³шí³é äåíü ï³ä óïðàâë³ííÿì ñòðàхîâèх 
êîìïàí³é ñâ³òó ïåðåбóâàюòü àêòèâè íà ñóìó ïîíàä 
22 òðëí. äîë., òîìó íàéìåíшà зì³íà â ñòðóêòóð³ їх 
³íâåñòèö³éíèх ïîðòфåë³â зäàòíà зíà÷íî âïëèíóòè 
íà ф³íàíñîâ³ ðèíêè, àäæå 1% â³ä 22 òðëí. äîë. – öå 
âæå 220 ìëðä. Íåзàбàðîì ðèíêè â³ä÷óюòü зíà÷íå 
зðîñòàííÿ ÷åðåз ïðèïëèâ íîâèх êîшò³â, îñê³ëüêè 
âñå б³ëüшå ñòðàхîâèê³â зàÿâëÿюòü ïðî ãîòîâí³ñòü 
àêòèâíî âêëàäàòè êîшòè â àêö³ї.

Îäí³єю з ïðîâ³äíèх ñó÷àñíèх òåíäåíö³é є òå, щî 
ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї, ÿê³ òðàäèö³éíî âêëàäàюòü äî 
85% ñâîїх àêòèâ³â ó ф³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè з ф³ê-
ñîâàíîю ïðèбóòêîâ³ñòю, âïåðшå зà îñòàíí³ ðîêè 
ïî÷àëè зб³ëüшóâàòè ñâîї ³íâåñòèö³ї â àêö³ї. Пîä³-
бíó òåíäåíö³ю ï³äòâåðäæóюòü ³ ïðåäñòàâíèêè íàé-
б³ëüшèх êåðóю÷èх êîìïàí³é, щî ðîзïîðÿäæàюòüñÿ 
êîшòàìè ñòðàхîâèê³â, – BlackRock ³ Deutsche Asset 
Management. Êîæíà з íèх ìàє ï³ä óïðàâë³ííÿì 
ïîíàä 205 ìëðä. äîë. Дî êðèзè бàãàòî êîìïàí³é 
òðèìàëè äî 5% êîшò³â ó àêö³ÿх, ïîò³ì öåé ïîêàз-
íèê зíèзèâñÿ äî 2–3%. Сüîãîäí³ ñòðàхîâèé б³зíåñ 
зíîâó íàðîщóє öю ÷àñòêó äî êîëèшí³х 5% [4]. 

Пîä³бí³ зì³íè â ³íâåñòèö³éí³é ïîë³òèö³ бàãàòüîх 
ñòðàхîâèх êîìïàí³é ïîÿñíююòüñÿ òèì, щî îбë³ãàö³ї 

Òàбëèöÿ 1 
Íîðìàòèâè ³íâåñòèö³éíèõ âêëàäåíü ñòðàõîâèõ êîìïàí³é â äåÿêèõ êðàїíàõ ñâ³òó, % [3, ñ. 9]

Âèä àêòèâó Í³ìå÷÷èíà Ôðàíö³ÿ Âåëèêîáðèòàí³ÿ ÑШÀ

Дåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè ñóб’єêò³â Фåäåðàö³ї òà 
ìóí³öèïàëüí³ ö³íí³ ïàïåðè <30% <65% <2% <49%

Дåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè - - - -

²íâåñòèö³éí³ ïàї - - - -

Бàíê³âñüê³ âêëàäè (äåïîзèòè) - - - -

Ðîзðàхóíêîâèé ðàхóíîê - - <1% <1%

Àêö³ї òà îбë³ãàö³ї àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ - - - <4%

Пðàâî ó÷àñò³ íà ÷àñòêó â ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ - - <60% -

Жèòëîâ³ ñåðòèф³êàòè - - <2% <17%

Íåðóхîì³ñòü <25% <40% <20% <17%

Âàëюòí³ ö³ííîñò³ - - - -

Пîзèêè <10% <50% <2% <4%
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ïåðåñòàëè ïðèíîñèòè бàæàíèé äîх³ä. Пàïåðè fixed 
income âæå íå â³äïîâ³äàюòü âèìîãàì бàãàòüîх ñòðà-
хîâèх êîìïàí³é щîäî ïðèбóòêîâîñò³, щî зìóшóє 
їх зâåðòàòè óâàãó íà б³ëüш ðèзèêîâàí³ ³íâåñòèö³ї. 
Сòàâêà ïî òðèäöÿòèð³÷íèх êàзíà÷åéñüêèх îбë³ãà-
ö³ÿх ëåäü ïåðåâèщóє 4,5%, à ïðèбóòêîâ³ñòü бàãà-
òüîх êîðïîðàòèâíèх бîíä³â íàä³éíèх ïîзè÷àëüíèê³â 
äåщî íèæ÷å, í³æ ó äåÿêèх äåðæàâíèх îбë³ãàö³é.

Сâ³òîâà ïðàêòèêà ñâ³ä÷èòü, щî ³íâåñòèö³ї ñòðà-
хîâèх êîìïàí³é îêàзóюòü ñòàб³ë³зóю÷èé âïëèâ íà 
åêîíîì³êó ³ фîíäîâèé ðèíîê êðàїíè, ïðè öüîìó 
íàéб³ëüшèé ³íâåñòèö³éíèé ðåñóðñ ìàюòü êîìïàí³ї 
з³ ñòðàхóâàííÿ æèòòÿ, äå зíà÷íó ÷àñòèíó êîшò³â 
ñêëàäàюòü äîâãîñòðîêîâ³ äîãîâîðè íà 10–15 ðîê³â. 
Íàïðèêëàä, â СШÀ б³ëÿ 30% äîâãîñòðîêîâèх ïîзèê 
ïðèïàäàє íà êîшòè ñòðàхîâèê³â, ÿê³ зä³éñíююòü 
ñòðàхóâàííÿ æèòòÿ. У Âåëèêîбðèòàí³ї íà äîëю 
òàêèх êîìïàí³é ïðèïàäàє б³ëÿ 80% âñ³х ³íâåñòèö³é 
ñòðàхîâèê³â [5, ñ. 113]. 

Сòðóêòóðà ³íâåñòèö³é ñòðàхîâèх êîìïàí³é â ð³з-
íèх êðàїíàх ñâ³òó ðîзð³зíÿєòüñÿ. Â СШÀ б³ëüшà 
÷àñòêà àêòèâ³â (б³ëÿ 60%) ïðèïàäàє íà êîðïî-
ðàòèâí³ àêö³ї ³ îбë³ãàö³ї. Àìåðèêàíñüê³ ñòðàхîâ³ 
êîìïàí³ї ñïðÿìîâóюòü îñíîâí³ êàï³òàëüí³ ïîòîêè 
â òàê³ ãàëóз³ åêîíîì³êè: х³ì³÷íà, íàфòîâà, íàфòî-
ïåðåðîбíà, åëåêòðîííà, ìàшèíîбóä³âíà. У СШÀ 
ïîшèðèëàñÿ ïðàêòèêà íàäàííÿ ñòðàхîâèêàìè ïðî-
ìèñëîâèì òðàíñíàö³îíàëüíèì êîðïîðàö³ÿì ³íâåñòè-
ö³éíèх êðåäèò³â ñòðîêîì íà 15–20 ðîê³â. У Фðàí-
ö³ї б³ëüшà ÷àñòêà êîшò³â âêëàäàєòüñÿ ó äåðæàâí³ 
³ êîðïîðàòèâí³ îбë³ãàö³ї (70 ³ 22% â³äïîâ³äíî). 
Â Í³ìå÷÷èí³ ñòðóêòóðà ³íâåñòèö³é âèãëÿäàє íàñòóï-
íèì ÷èíîì: äåðæàâí³ ³ êîðïîðàòèâí³ îбë³ãàö³ї – 
12%, àêö³ї – 23%, íàäàí³ ïîзèêè òà ³íш³ бîðãîâ³ 
зîбîâ’ÿзàííÿ – 45,5%. У Âåëèêîбðèòàí³ї 68,2% 
àêòèâ³â ñòðàхîâèх êîìïàí³é ðîзì³щåí³ â àêö³ÿх é 
³íшèх ö³ííèх ïàïåðàх (êîìåðö³éí³ âåêñåëÿ, êàзíà-
÷åéñüê³ âåêñåëÿ, äåïîзèòí³ ñåðòèф³êàòè) з³ зì³ííèì 
ïðèбóòêîì [5, ñ. 113]. 

Âèщåзàзíà÷åí³ â³äì³ííîñò³ â ñòðóêòóðàх ³íâåñ-
òèö³éíèх ïîðòфåë³â ñòðàхîâèê³â ð³зíèх êðàїí 
ïîâ’ÿзàí³ з îñîбëèâîñòÿìè ðîзâèòêó íàö³îíàëüíèх 
ф³íàíñîâèх ðèíê³â. Êð³ì òîãî, зì³íà ñòðóêòóðè 
³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëÿ ñòðàхîâèê³â â зíà÷í³é 
ì³ð³ зàëåæèòü â³ä ðèíêîâèх óìîâ. Â óìîâàх ф³íàí-
ñîâîї êðèзè ÷àñòêà бîðãîâèх ö³ííèх ïàïåð³â â ³íâåñ-
òèö³éíîìó ïîðòфåë³ зðîñòàє, â ïåð³îä åêîíîì³÷íîãî 
зðîñòàííÿ ï³äâèщóєòüñÿ ÷àñòêà àêö³é òà ³íшèх ö³í-
íèх ïàïåð³â з³ зì³ííîю ïðèбóòêîâ³ñòю. 

Âàæëèâîю òåíäåíö³єю ðîзâèòêó ³íâåñòèö³é-
íèх ïðîöåñ³â ó ñâ³ò³ є äåäàë³ ÷àñò³шå âêëàäàííÿ 
êîшò³â ñòðàхîâèх êîìïàí³é â àëüòåðíàòèâí³ ф³íàí-
ñîâ³ ³íñòðóìåíòè, à ñàìå: хåäæ-фîíäè, фîíäè ïðÿ-
ìèх ³íâåñòèö³é, б³ðæîâ³ òîâàðè, àêòèâè êîìïàí³é 
êðàїí, щî ðîзâèâàюòüñÿ òîщî. Âèб³ð àëüòåðíàòèâ-
íèх íàïðÿì³â äëÿ ³íâåñòóâàííÿ зóìîâëåíèé бàæàí-
íÿì îòðèìàòè ïîòåíö³éíî âèщó äîхîäí³ñòü, äèâåð-
ñèф³êóâàòè ñòðóêòóðó ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëÿ òà 
зàхèñòèòè àêòèâè â³ä ³íфëÿö³éíîãî ðèзèêó.

Çà îö³íêîю åêñïåðò³â, ñòðàхîâèé б³зíåñ Уêðàїíè 
ÿê ³ ðàí³шå íå ðåíòàбåëüíèé âíàñë³äîê ñêîðî÷åííÿ 
ðèíêó òà ïîñèëåííÿ íåäîбðîñîâ³ñíîї êîíêóðåíö³ї 
(âèñîêèé ðîзì³ð êîì³ñ³é ³ íèзüê³ òàðèфè). Íà ðèíêó 
ïðèñóòí³ ïðèхîâàí³ бàíêðóòè (ó б³ëüшîñò³ ñòðàхî-
âèêè íåäîêàï³òàë³зîâàí³), à â³äïðàöüîâàí³ ñхåìè 
бàíêðóòñòâà ñòðàхîâèêà ò³ëüêè ï³äñèëююòü êðèзîâ³ 
ÿâèщà íà ðèíêó. Пðè öüîìó ñïîñòåð³ãàєòüñÿ íèзü-
êèé ð³âåíü âхîäæåííÿ â б³зíåñ (60 òèñ. äîë.), щî 
â³äшòîâхóє ïîðòфåëüíèх ³íâåñòîð³â ³ зíèæóє ïîïèò 
з бîêó êë³єíò³â [6]. 

У 2014 ð. íà ñòðàхîâîìó ðèíêó Уêðàїíè ïðàê-
òè÷íî îäíî÷àñíî ìàòåð³àë³зóâàëèñÿ ê³ëüêà ñåðéîз-
íèх ðèзèê³â: ðåâîëюö³éíà зì³íà âëàäè, îêóïàö³ÿ 
÷àñòèíè òåðèòîð³ї ³ àíòèòåðîðèñòè÷íà îïåðàö³ÿ 

íà ñхîä³ êðàїíè, äå âæå íåìîæëèâî âåñòè ñòðà-
хîâó ä³ÿëüí³ñòü (бëèзüêî 25% ñòðàхîâîãî б³зíåñó), 
äåâàëüâàö³ÿ ãðèâí³ (б³ëüшå 300%), ³íфëÿö³ÿ (ïîíàä 
25%), â³äïëèâ з бàíê³â бëèзüêî 30% äåïîзèò³â 
ф³зè÷íèх îñ³б ³ зàãàëüíå ïîã³ðшåííÿ ä³ëîâîї àêòèâ-
íîñò³ ï³äïðèєìñòâ.

Сüîãîäí³, íåзâàæàю÷è íà зíà÷íó ê³ëüê³ñòü ñòðà-
хîâèê³â, фàêòè÷íî íà ñòðàхîâîìó ðèíêó Уêðàїíè 
îñíîâíó ÷àñòêó ñòðàхîâèх âèïëàò (99%) зàбåзïå-
÷óюòü 100 ñòðàхîâèх êîìïàí³é ðèзèêîâîãî ñòðàхó-
âàííÿ ³ 15 êîìïàí³é з³ ñòðàхóâàííÿ æèòòÿ. Бëèзüêî 
200 ñòðàхîâèх êîìïàí³é зíàхîäÿòüñÿ â зàìîðîæå-
íîìó ñòàí³ (ñóêóïíî íà íèх ïðèïàäàє ìåíшå 1% 
ðèíêó) ³ íàâðÿä ÷è зìîæóòü íàéбëèæ÷èì ÷àñîì 
ñòâîðèòè êîíêóðåíö³ю. Çà äàíèìè Íàö³îíàëüíîї 
êîì³ñ³ї ф³íàíñîâèх ïîñëóã, ðîëü ñòðàхîâîãî ðèíêó 
äëÿ ðîзâèòêó åêîíîì³êè Уêðàїíè â 2014 ð. ìàëà 
íàñòóïíó ñòðóêòóðó [6; 7].

Ðîëü ñòðàхîâîãî ðèíêó äëÿ бюäæåòó êðàїíè:
- ëåãàë³зàö³ÿ äîхîäó – ïîíàä 30 òèñ. îñ³б;
- зàëó÷åíî â åêîíîì³êó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é – 

5 ìëðä. ãðí.;
- âêëàäåíî â äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè – 

3,4 ìëðä. ãðí.;
- äåò³í³зàö³ÿ òðàíñïîðòíîї ãàëóз³ òà îхîðîíè 

зäîðîâ'ÿ – 2,9 ìëðä. ãðí.;
- ñïëà÷åíî ïîäàòê³â ñòðàхîâèêàìè – 

0,8 ìëðä. ãðí.;
- âàëюòí³ íàäхîäæåííÿ ñòðàхîâèê³â â³ä åêñ-

ïîðòó – 0,3 ìëðä. ãðí.
Ðîëü ñòðàхîâîãî ðèíêó äëÿ бàíê³â:
- îбñÿã зàñòðàхîâàíèх бàíê³âñüêèх ðèзèê³â – 

450 ìëðä. ãðí.;
- ðîзì³щåíî íà бàíê³âñüêèх ðàхóíêàх – 

11,8 ìëðä. ãðí.;
- îòðèìàíî â³äñîòê³â â³ä бàíê³â – 0,9 ìëðä. ãðí.;
- ñïëà÷åíî àãåíòñüêîї âèíàãîðîäè бàíêàì – 

1,1 ìëðä. ãðí.;
- îфîðìëåíî бàíê³âñüêèх êðåäèò³â – 

0,5 ìëðä. ãðí.
Ðîëü ñòðàхîâîãî ðèíêó äëÿ ï³äïðèєìñòâ êðàїíè:
- âêëàäåíî â àêö³ї – 18 ìëðä. ãðí.;
- ïðèäбàíî îбë³ãàö³é æ 0,8 ìëðä. ãðí.;
- îòðèìàíî ф³íàíñîâèé äîх³ä – 1 ìëðä. ãðí.;
- â³äíîâëåíî êîìåðö³éíèх àâòî – 1,2 ìëðä. ãðí.;
- â³äíîâëåíî ìàéíà – 0,3 ìëðä. ãðí.
Ðîëü ñòðàхîâîãî ðèíêó äëÿ íàñåëåííÿ:
- íàêîïè÷óâàëüíå ñòðàхóâàííÿ æèòòÿ – 

554 òèñ. îñ³б;
- зàëó÷åíî äîâãîñòðîêîâèх ³íâåñòèö³é – 

5,2 ìëðä. ãðí.;
- â³äíîâëåíî ïðèâàòíèх àâòî òà ìàéíà – 

1,7 ìëðä. ãðí.;
- îïëàòà ë³êóâàííÿ – 1,2 ìëðä. ãðí.;
- îòðèìàíî ³íâåñòèö³éíèé äîх³ä – 455 ìëí. ãðí. 
Àíàë³з ñòðóêòóðè êîíñîë³äîâàíîãî ³íâåñòèö³é-

íîãî ïîðòфåëÿ ñòðàхîâèх êîìïàí³é Уêðàїíè ñâ³ä-
÷èòü ïðî ïåðåâàæàííÿ âêëàäåíü â ö³íí³ ïàïåðè, щî 
â³äïîâ³äàє ïðàêòèö³ ³íâåñòóâàííÿ íà ðîзâèíåíèх 
ñòðàхîâèх ðèíêàх. Пèòîìà âàãà âêëàäåíü â³ò÷èз-
íÿíèх ñòðàхîâèê³â â ö³íí³ ïàïåðè êîëèâàëàñü 
â³ä 39,4% â 2008 ð. äî 69,8% â 2012 ð. Дî ê³íöÿ 
2014 ð. зàзíà÷åíèé ïîêàзíèê зíèзèâñÿ äî 56%. 
Сåðåä фîíäîâèх ö³ííîñòåé ñòàб³ëüíèì ïîïèòîì 
ñåðåä â³ò÷èзíÿíèх ñòðàхîâèê³â êîðèñòóюòüñÿ àêö³ї 
(44,4% â 2014 ð.); âêëàäåííÿ â îбë³ãàö³ї ï³äïðè-
єìñòâ, íàâïàêè, є íåзíà÷íèìè. Îñòàíí³ìè ðîêàìè 
â ³íâåñòèö³éíèх ïîðòфåëÿх ñòðàхîâèх îðãàí³зàö³é 
зб³ëüшèëèñü îбñÿãè âêëàäåíü â äåðæàâí³ ö³íí³ 
ïàïåðè. Чàñòêà òàêèх àêòèâ³â â êîíñîë³äîâàíîìó 
ïîðòфåë³ зðîñëà з 1,1% â 2007 ð. äî 8,4% â 2014 ð., 
щî хàðàêòåðèзóє ï³äâèщåííÿ íàä³éíîñò³ ³íâåñòèö³é 
ñòðàхîâèê³â. Пðèбëèзíî ÷åòâåðòà ÷àñòèíà àêòèâ³â, 
ñфîðìîâàíèх äëÿ ïðåäñòàâëåííÿ ñòðàхîâèх ðåзåð-
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â³â, є âêëàäàìè íà ñòðîêîâ³ äåïîзèòí³ ðàхóíêè бàí-
ê³â [8].

Сòðóêòóðà ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëÿ ñòðàхîâèх 
îðãàí³зàö³é ñâ³ä÷èòü ïðî îïîñåðåäêîâàíèé âïëèâ їх 
³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ íà åêîíîì³÷íèé ðîзâèòîê 
êðàїíè шëÿхîì ðîзшèðåííÿ ф³íàíñóâàííÿ êîðïî-
ðàòèâíîãî ñåêòîðà òà зб³ëüшåííÿ êðåäèòíèх ðåñóð-
ñ³â бàíê³â. Пðÿì³ ³íâåñòèö³ї â³ò÷èзíÿíèх ñòðàхî-
âèх êîìïàí³é â ðîзâèòîê åêîíîì³êè зà íàïðÿìàìè, 
âèзíà÷åíèìè ÊÌУ, зàëèшàюòüñÿ íåзíà÷íèìè. 
Çàãàëüíèé îбñÿã òàêèх ³íâåñòèö³é зà ï³äñóìêàìè 
2014 ð. ñêëàâ ëèшå 61,4 ìëí. ãðí., зìåíшèâшèñü ó 
ïîð³âíÿíí³ з êðèзîâèì 2009 ð. íà 21,7% [8].

Сó÷àñíèé ðîзâèòîê ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ 
ñòðàхîâèх êîìïàí³é â Уêðàїí³, ñòðèìóєòüñÿ ÿê зà 
ðàхóíîê ïðîбëåì, ÿê³ ïðèòàìàíí³ ñóòî ñòðàхîâîìó 
ðèíêó, òàê ³ òèх, щî зíàхîäÿòüñÿ ïîзà íèì (òàбë. 2).

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Îòæå, ³íâåñòèö³éíà 
ä³ÿëüí³ñòü ñòðàхîâèх êîìïàí³é ìàє òàê³ îñíîâí³ 
îñîбëèâîñò³:

1. Сòðàхîâèêè â ðîзâèíåíèх êðàїíàх зàâæäè 
є îäíèìè з ë³äåð³â ñåðåä íàéб³ëüшèх ³íâåñòîð³â 
(бàíêè, ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї òà ïåíñ³éí³ фîíäè). Сï³â-
â³äíîшåííÿ зàзíà÷åíèх òðüîх ñêëàäîâèх ð³зíÿòüñÿ 
ïî êðàїíàх, àëå їх ñêëàä зàâæäè íåзì³ííèé.

2. Сòðàхîâà êîìïàí³ÿ ðîзïîðÿäæàєòüñÿ äâîìà 
âèäàìè ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â – âëàñíèìè 
êîшòàìè (íå ïîâ'ÿзàíèìè бåзïîñåðåäíüî з³ ñòðàхî-
âèìè зîбîâ'ÿзàííÿìè ³ íå íîñÿòü âèïàäêîâèé хàðàê-
òåð) ³ êîшòàìè, щî ïðåäñòàâëÿюòü ñòðàхîâ³ ðåзåðâè 
(ïîâ'ÿзàíèìè ³з зîбîâ'ÿзàííÿìè зà äîãîâîðàìè ñòðà-
хóâàííÿ, ÿê³ íîñÿòü âèïàäêîâèé хàðàêòåð). Êîæíà 
³з ñêëàäîâèх ìàє ñâîю ñïåöèф³êó òà îбìåæåííÿ з 
òî÷êè зîðó ìîæëèâîñò³ їх ³íâåñòóâàííÿ.

3. ²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü ñòðàхîâèх êîìïàí³é 
äîñèòü æîðñòêî ðåãëàìåíòóєòüñÿ з бîêó äåðæàâè, 
îñîбëèâî öå ñòîñóєòüñÿ ³íâåñòóâàííÿ êîшò³â, ÿê³ є 
ñòðàхîâèìè ðåзåðâàìè.

4. Дëÿ ñòðàхîâîї êîìïàí³ї ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëü-
í³ñòü íîñèòü íå îñíîâíèé, à äîïîì³æíèé хàðàê-
òåð, хî÷à äëÿ ñòðàхîâèх êîìïàí³é, щî зàéìàюòüñÿ 

ñòðàхóâàííÿì æèòòÿ, öÿ òåзà ìåíш зíà÷óщà. Пðè 
öüîìó îñíîâíà ä³ÿëüí³ñòü – ñòðàхîâà – íàêëàäàє 
ñâîї îбìåæåííÿ íà ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü.

Îòæå, îäíèì з ãîëîâíèх зàâäàíü ³íâåñòèö³éíîї 
ïîë³òèêè ñòðàхîâèх êîìïàí³é є ñòâîðåííÿ ñèñòåìè 
ðîзì³щåííÿ ñòðàхîâèх ðåзåðâ³â íà îñíîâ³ ф³íàíñî-
âèх ³íñòðóìåíò³â, щî äîзâîëÿюòü îòðèìóâàòè ñòà-
б³ëüíó ïðèбóòêîâ³ñòü зà óìîâ âèñîêîї ë³êâ³äíîñò³ 
òàêèх ³íñòðóìåíò³â з óðàхóâàííÿì äèâåðñèф³êàö³ї 
ñèñòåìíèх ³ ö³íîâèх ðèзèê³â.
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Ðåçþìå 
Иññëåäîâàíы îñîбåííîñòè фîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè ñòðàхîâых êîìïàíèé â ðàзâèòых ñòðàíàх 
è â Уêðàèíå. Сäåëàí âыâîä, ÷òî â ðàзâèòых ñòðàíàх ñòðàхîâыå êîìïàíèè ïðèíèìàюò àêòèâíîå ó÷àñòèå â 
фóíêöèîíèðîâàíèè è фîðìèðîâàíèè ðыíêà êàïèòàëà, îäíàêî â Уêðàèíå ñèòóàöèÿ ïðÿìî ïðîòèâîïîëîæíàÿ.
Êëþ÷åâыå ñëîâà: ñòðàхîâàíèå, ñòðàхîâîé ðыíîê, èíâåñòèöèîííыé ïîðòфåëü, ñòðàòåãèÿ, фèíàíñîâыé 
ðыíîê, öåííыå бóìàãè.

Òàбëèöÿ 2 
Çîâí³øí³ òà âíóòð³øí³ çàãðîçè  
ñòðàõîâîãî ðèíêó Óêðàїíè [6]

Çîâí³øí³ çàãðîçè Âíóòð³øí³ çàãðîçè

Íèзüê³ òåìïè ðèíêîâîї 
òðàíñфîðìàö³ї òà ðåñòðóê-
òóðèзàö³ї ðåàëüíîãî ñåêòîðà 
åêîíîì³êè

Íåäîñòàòí³é ð³âåíü êàï³òà-
ë³зàö³ї ñòðàхîâèх êîìïàí³é

Сëàбêèé òà íåäîñòàòíüî 
ïðîзîðèé ф³íàíñîâèé ñòàí 
зíà÷íîї ÷àñòèíè ñóб'єêò³â 
ãîñïîäàðюâàííÿ, íèзüêà 
ïëàò³æíà äèñöèïë³íà

Â³äñóòí³ñòü ó ñòðàхîâèê³â 
åфåêòèâíèх ìåхàí³зì³â òà 
³íñòðóìåíò³â óïðàâë³ííÿ 
ðèзèêàìè, ïëàíóâàííÿ òà 
ñòðàòåã³ї ðîзâèòêó

Пðîÿâè àäì³í³ñòðàòèâíîãî 
âïëèâó з бîêó îðãàí³â äåð-
æàâíîї âëàäè íà ä³ÿëüí³ñòü 
îêðåìèх ñòðàхîâèê³â òà їх 
îб'єäíàííÿ

Íèзüêà ðåíòàбåëüí³ñòü ñòðà-
хîâèê³â ÷åðåз íèзüêó ÿê³ñòü 
àêòèâ³â, âèñîêà ïèòîìà âàãà 
íåïðèбóòêîâèх àêòèâ³â ó 
зàãàëüíèх àêòèâàх ñòðà-
хîâèê³â ³ íåâèïðàâäàíî 
âèñîêà âàðò³ñòü âåäåííÿ 
б³зíåñó

Íåäîë³êè ïîäàòêîâîãî зàêî-
íîäàâñòâà

Íèзüêèé ð³âåíü ñòðàхîâîãî 
ìåíåäæìåíòó ³ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ

Сëàбêèé ðîзâèòîê ³íфðà-
ñòðóêòóðè ðèíêó зåìë³ òà 
íåðóхîìîñò³, зàêîíîäàâ÷³ 
îбìåæåííÿ îïåðàö³é íà öèх 
ðèíêàх

Íåäîñòàòíÿ åфåêòèâ-
í³ñòü ñòðàхîâîãî íàãëÿäó, 
зîêðåìà, â ÷àñòèí³ íàãëÿäó 
íà îñíîâ³ îö³íêè ðèзèê³â 
ñòðàхîâîї ä³ÿëüíîñò³

Пðîбëåìè зàхèñòó ïðàâ êðå-
äèòîð³â, âêëю÷àю÷è íåäî-
ë³êè ïðàâîзàñòîñóâàííÿ

-
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²ÍÑÒÐÓМÅÍÒÈ ÂÀËЮÒÍÎÃÎ ÐÅÃÓËЮÂÀÍÍЯ: 
ÑÊËÀÄ, ÊËÀÑÈФ²ÊÀÖ²Я, МÅÒÎÄÈ ЗÀÑÒÎÑÓÂÀÍÍЯ

У ñòàòò³ ðîзìåæîâàíî êàòåãîð³ї «³íñòðóìåíò», «ìåòîä» ³ «ìåхàí³зì» ðåãóëюâàííÿ. Âèзíà÷åíî ïåðåë³ê 
³íñòðóìåíò³â âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ. Íà îñíîâ³ àíàë³зó ïîïåðåäí³х äîñë³äæåíü ïðåäñòàâëåíî âëàñíó êëà-
ñèф³êàö³ю öèх ³íñòðóìåíò³â. Íàäàíî хàðàêòåðèñòèêó êîæíîìó ³íñòðóìåíòó òà ìåòîäàì їх зàñòîñóâàííÿ.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: âàëюòíà ïîë³òèêà, âàëюòíå ðåãóëюâàííÿ, âàëюòí³ îбìåæåííÿ, ³íñòðóìåíòè âàëюòíîãî 
ðåãóëюâàííÿ, ìåòîäè âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Åêîíîì³êà Уêðàїíè íàðàз³ 
зàзíàє íåãàòèâíîãî âïëèâó ÷åðãîâîї хâèë³ åêîíîì³÷-
íîї êðèзè, ÿêà öüîãî ðàзó îбòÿæåíà щå ³ âàæêèì 
ïîë³òè÷íèì ñòàíîâèщåì. Îäíèì ³з íàéб³ëüш ñóòòє-
âèх ïðîÿâ³â êðèзè є ñòð³ìêå ïàä³ííÿ òà íàñòóïí³ хàî-
òè÷í³ êîëèâàííÿ êóðñó ãðèâí³, òîìó íåäèâíî, щî ñüî-
ãîäí³ åêîíîì³ñòè âñå ÷àñò³шå зâåðòàюòü ñâîю óâàãó íà 
îö³íêó åфåêòèâíîñò³ âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ. Пðîòå 
îòðèìàííÿ àäåêâàòíèх ðåзóëüòàò³â öèх äîñë³äæåíü 
âèìàãàє íàóêîâî-îбґðóíòîâàíîї â³äïîâ³ä³ íà ïèòàííÿ: 
щî æ ñàìå є âàëюòíèì ðåãóëюâàííÿì, щî íàëåæèòü 
äî ³íñòðóìåíò³â âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ, òà ÿêèìè 
ìåòîäàìè òà зàâäÿêè ÿêèì ìåхàí³зìàì ö³ ³íñòðó-
ìåíòè âïëèâàюòü íà âàëюòí³ â³äíîñèíè?

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é ïîêà-
зàâ, щî ö³єї òåìè òîðêàëàñÿ íèзêà â³ò÷èзíÿíèх ³ 
зàðóб³æíèх íàóêîâö³â, ñåðåä ÿêèх âàðòî íàзâàòè 
ïåðш зà âñå Î.². Бåðåñëàâñüêó, Î.Â. Дзюбëюêà, 
Ф.Î. Жóðàâêó, Л.Ì. Êðàñàâ³íó, Â.Ì. Êðàшåí³íí³-
êîâà, Â.². Ì³щåíêî, À.Ì. Ìîðîзà, С.Â. Íàóìåíêîâó, 
Л.Ì. Ðÿб³í³íó, Ì.². Сàâëóêà. Âò³ì, їх ïîãëÿäè íà 
ñóòí³ñòü, êëàñèф³êàö³ю, ìåòîäè, à ãîëîâíå – ñêëàä 
³íñòðóìåíò³â âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ зíà÷íî ð³з-
íÿòüñÿ, щî âíîñèòü ïåâíèé бåзëàä ó ïîäàëüш³ 
äîñë³äæåííÿ.

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Îñíîâíîю ïðîбëåìîю, ÿêà ìàє бóòè 
âèð³шåíà, є ðîзìåæóâàííÿ ïîíÿòü «³íñòðóìåíòè 
âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ» ³ «ìåòîäè âàëюòíîãî ðåãó-
ëюâàííÿ» (зà äîïîìîãîю ÿêèх ³íñòðóìåíòè ä³юòü). 
Êð³ì òîãî, íåîбх³äíî âèзíà÷èòè ÷³òê³ êðèòåð³ї, зà 
ÿêèìè ïåâíèé ³íñòðóìåíò ìîæå бóòè â³äíåñåíèé 
ñàìå äî ³íñòðóìåíò³â âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ.

Ìåòà ñòàòò³. Гîëîâíîю ìåòîю ñòàòò³ є âèзíà-
÷åííÿ ñêëàäó ³íñòðóìåíò³â âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ, 
ðîзðîбêà їх êëàñèф³êàö³ї òà хàðàêòåðèñòèêà ìåòî-
ä³â їх зàñòîñóâàííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Дåÿê³ íàóêîâö³ 
ðîзãëÿäàюòü íàÿâí³ñòü ³íñòðóìåíò³â íå ó âàëюòíîãî 

ðåãóëюâàííÿ, à ó âàëюòíîї (àбî âàëюòíî-êóðñîâîї) 
ïîë³òèêè [1, ñ. 138; 2, ñ. 33; 3, ñ. 279;], з ÷èì âàæêî 
ïîãîäèòèñÿ, àäæå âàëюòíà ïîë³òèêà є êîìïëåêñîì 
ö³ëåé (òîбòî, íàóêîâèì îбґðóíòóâàííÿì åфåêòèâ-
íîãî ³ ä³єâîãî íàïðÿìêó ðîзâèòêó âàëюòíèх â³äíî-
ñèí) [4, ñ. 95], ÿê³ ðåàë³зóюòüñÿ зàâäÿêè âàëюòíîìó 
ðåãóëюâàííю ÿê ñïîñîбó äîñÿãíåííÿ âñòàíîâëåíèх 
âàëюòíîю ïîë³òèêîю ö³ëåé, щî зä³éñíюєòüñÿ ÷åðåз 
âèêîðèñòàííÿ ³íñòðóìåíò³â ðåãóëюâàííÿ.

Çàзíà÷èìî, щî ó ñïåö³àë³зîâàí³é ë³òåðàòóð³ 
äîâîë³ ÷àñòî â³äñóòíÿ ÷³òêà ìåæà ì³æ ³íñòðóìåí-
òàìè, ìåòîäàìè òà ìåхàí³зìàìè ðåãóëюâàííÿ, òîìó 
ñïåðшó íåîбх³äíî âèзíà÷èòè ñóòí³ñòü öèх òðüîх 
êàòåãîð³é. ²íñòðóìåíò – öå зíàðÿääÿ, щî бåзïîñå-
ðåäíüî òîðêàєòüñÿ îб’єêòà ðåãóëюâàííÿ, ìåòîä – öå 
ïðèéîì àбî ñïîñ³б âèêîðèñòàííÿ öüîãî ³íñòðóìåíòó, 
à ìåхàí³зì – öå ëàíöюæîê âзàєìîïîâ’ÿзàíèх ä³é 
³ ÿâèщ, ðóх ÿêîãî îбóìîâëåíèé (³ є ðåзóëüòàòîì) 
зàñòîñóâàííÿ ³íñòðóìåíòó. Ç öüîãî âèïëèâàє, щî 
êàòåãîð³ÿ «ìåòîä» ï³äïîðÿäêîâóєòüñÿ êàòåãîð³ї 
«³íñòðóìåíò» (³ є éîãî íåâ³ä’єìíèì àòðèбóòîì), 
îñòàíí³é æå, ó ñâîю ÷åðãó, ï³äïîðÿäêîâàíèé êàòå-
ãîð³ї «ìåхàí³зì». Òîбòî êîæåí ³íñòðóìåíò âàëюò-
íîãî ðåãóëюâàííÿ ìàє ïðèíàéìí³ îäèí ìåòîä (àбî 
ñïîñ³б) éîãî зàñòîñóâàííÿ òà àêòèâóє ïåâíèé ìåхà-
í³зì, щî âïëèâàє íà åêîíîì³÷íó ä³éñí³ñòü.

Âðàхîâóю÷è âèщåâèêëàäåíå, âàæêî ïîãîäè-
òèñÿ з òèì, щî äî ñêëàäó ³íñòðóìåíò³â âàëюòíîãî 
ðåãóëюâàííÿ ìîæóòü бóòè â³äíåñåí³: äèñêîíòíà 
òà äåâ³зíà ïîë³òèêà [3, ñ. 279], âàëюòí³ ³íòåðâåí-
ö³ї [2, ñ. 44; 3, ñ. 279; 5, ñ. 168], äåâàëüâàö³ÿ òà 
ðåâàëüâàö³ÿ [3, ñ. 279; 6, ñ. 9], óïðàâë³ííÿ äåðæàâ-
íèìè âàëюòíèìè фîíäàìè, зîâí³шí³ìè äåðæàâ-
íèìè зàïîзè÷åííÿìè [6, ñ. 9], îбë³ê òà зâ³òí³ñòü ïî 
âàëюòíèì îïåðàö³ÿì [7, ñ. 30]. Íàòîì³ñòü, íà íàш 
ïîãëÿä, ñåðåä ³íñòðóìåíò³â âàëюòíîãî ðåãóëюâàííÿ 
âàðòî íàзâàòè âàëюòí³ îбìåæåííÿ, îбë³êîâó ñòàâêó, 
íîðìó îбîâ’ÿзêîâîãî ðåзåðâóâàííÿ, íîðìàòèâè бàí-
ê³âñüêîї ä³ÿëüíîñò³, ïîäàòêè íà îïåðàö³ї з âàëюò-
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COMPONENTS OF INVESTMENT STRATEGY INSURANCE COMPANIES

Summary
International experience shows that sustainable development, ensuring effective conditions for economic 
development, improved social security and welfare are only possible if the effective development of the 
insurance market as one of the main elements of the financial sector. The impact of insurance on the 
economic and social development of society is carried out within the respective investment policies of 
insurance companies. The features of formation of investment strategy of insurance companies in developed 
countries and in Ukraine. It is concluded that in developed countries insurance companies play a very active 
part in the functioning of capital markets, but in Ukraine it is almost not involved in these processes.
Keywords: insurance, insurance market, investments, investment strategy, financial market, securities.


