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ДОТРИМАННЯ ВИМОГ "РИЗИКОВИМИ" СТРАХОВИКАМИ ДО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ 
ПЛАТОСПРОМОЖНОСТІ ТА ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ В УКРАЇНІ 

 
В с т у п .  Забезпечення фінансової стійкості страхових компаній особливо актуально в умовах нестабільної еконо-

мічної ситуації, зокрема з огляду на макроекономічні виклики, пов'язані з інфляцією, війною та девальвацією національ-
ної валюти. Цей аспект особливо важливий задля захисту інтересів страхувальників. Метою статті є дослідження 
відповідності ризикових страховиків новим вимогам щодо платоспроможності та інвестиційної діяльності, запрова-
джених із 2024 року. 

М е т о д и .  Застосовано методи фінансового аналізу, контент-аналізу та статистичної обробки даних. Контент-
аналіз дозволив виявити вимоги до страховиків щодо платоспроможності та інвестиційної діяльності. Фінансовий 
аналіз застосовано для оцінювання показників фінансової діяльності компаній. Статистичну обробку даних викорис-
тано для обчислення показників відношення валютних ризиків, коефіцієнта фінансової стійкості тощо. Застосовано 
зіставлення отриманих показників з нормативними вимогами та надання власної оцінки відповідності. 

Р е з у л ь т а т и .  Запропоновано розділити "ризикових" страховиків на 3 групи за рівнем ризику. Класифікація є ав-
торською пропозицією, заснованою на загальноприйнятих фінансових показниках, адаптованих до умов українського 
ринку страхування. Вибірка дослідження складалася з трьох страхових компаній, які представляли різні рівні ризику на 
українському ринку: СГ "Оберіг", СК "Ультра Альянс" і ТДВ СК "Альфа-Гарант". У процесі дослідження їхньої платоспро-
можності та інвестиційної діяльності на відповідність новим вимогам НБУ встановлено, що компанії демонструють 
різний рівень дотримання цих вимог, що характеризує неоднорідність ринку. Недотримання вимог вказує на важли-
вість достатнього регулятивного капіталу для підтримання стійкості страхових компаній в умовах економічної не-
визначеності. Аналіз інвестиційної діяльності показав, що компанії інвестують лише в обмежений набір 
довгострокових і короткострокових фінансових інструментів, які визначені на базі даних фінансової звітності та ві-
дсутності ширшої диверсифікації активів. 

В и с н о в к и .  Встановлено, що, незважаючи на проведені законодавчі зміни, ризики для страховиків залишаються 
значними. З'ясовано, що компанії з нижчим коефіцієнтом фінансової стійкості мають обмежені можливості для дивер-
сифікації інвестиційних портфелів. Це створює додатковий тиск на їхню платоспроможність. Компаніям необхідно 
розробляти нові механізми стабілізації капіталу та підвищення ефективності управління ризиками, враховуючи вола-
тильність курсу валюти, вимоги НБУ та міжнародні стандарти. 

 
К л ю ч о в і  с л о в а :  платоспроможність страховиків, інвестиційна діяльність, регулятивний капітал, валютні 

ризики, страхові компанії, фінансова стійкість, Solvency II. 
 
Вступ 
Страхові компанії відіграють ключову роль в еконо-

міках багатьох країн, забезпечуючи фінансову стійкість 
та захист від ризиків для підприємств і населення. Із 
початку XXI ст. страхування перетворилося на фунда-
ментальну частину світової фінансової системи, яка 
допомагає мінімізувати втрати від неочікуваних подій. 
У 2023 р. глобальний ринок страхових премій досяг 
$7,1 трлн, що на 3,5 % більше, ніж у попередньому 
році. Тенденції зростання продовжуються на фоні  
дедалі більших вимог до управління ризиками, викли-
каних змінами клімату, розвитком кіберзагроз та склад-
нощами, пов'язаними з пандемією COVID-19.  

В умовах активних військових дій роль страхових 
компаній в Україні набуває все більшої ваги. Економічна 
нестабільність створює складне середовище для біз-
несу та громадян, які потребують надійних фінансових 
інструментів для захисту своїх активів і майна. Страхові 
компанії в цих умовах виступають важливим елементом 
економічної стабільності, оскільки вони забезпечують 
захист від ризиків і сприяють зменшенню фінансового 
тиску на фізичних осіб та підприємства. Однак, щоб 

страховики могли ефективно виконувати свої функції, 
необхідно зосередити увагу на їхній платоспроможності, 
стабільності та якості наданих послуг. Надійність страхо-
вих компаній стає ключовим фактором у збереженні до-
віри споживачів до страхового ринку. 

Повномасштабна війна в Україні, розпочата в лютому 
2022 року, суттєво вплинула на економіку країни, зок-
рема і на страхову діяльність. Військові дії призвели до 
значної волатильності валютного курсу гривні, яка у 
2022 р. втратила понад 25 % своєї вартості щодо долара 
США (Грановська, Яременко, & Малишко, 2023). Інфля-
ція, за даними Державної служби статистики, переви-
щила 26,6 % за підсумками 2022 року, що негативно 
відобразилося на платоспроможності населення та під-
приємств. В умовах військової загрози зростає попит на 
надійні страхові компанії, які можуть забезпечити фінан-
сову безпеку бізнесу та фізичних осіб. У 2022-2023 рр. 
більшість страхових компаній зіштовхнулися з пробле-
мами ліквідності через масові виплати за страховими ви-
падками. За оцінками Національного банку України 
(НБУ), кількість страхових компаній в Україні скороти-
лася більше ніж на 30 % у період з 2021 до 2023 року. 
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Регулювання діяльності страхових компаній в Україні 
здійснюється відповідно до законодавчих норм, зокрема 
через нові вимоги НБУ щодо платоспроможності та інве-
стиційної діяльності, які чинні з 1 січня 2024 року. Однією 
з основних новацій є введення обов'язкового нормативу 
мінімального капіталу платоспроможності (SCR), а також 
мінімального капіталу (MCR) для забезпечення фінансо-
вої стабільності страховиків в умовах економічної кризи. 
Окрім того, було введено вимоги щодо відповідності інве-
стиційних портфелів страховиків критеріям безпеки та ди-
версифікації. Це передбачає зниження ризиків втрат 
активів через нестабільність ринку. НБУ запровадив поси-
лений контроль за фінансовою звітністю страховиків,  
оскільки детальний моніторинг надає змогу швидше реа-
гувати на потенційні загрози платоспроможності.  

Мета статті полягає у дослідженні відповідності 
страховиків, які здійснюють діяльність зі страхування,  
іншого ніж страхування життя (ризикові страховики), но-
вим вимогам щодо платоспроможності та інвестиційної  
діяльності, запроваджених з 2024 року. У статті визначено 
чотири головні завдання для досягнення поставленої 
мети: 1) сформувати вибірку дослідження з обґрунтуван-
ням критеріїв відбору; 2) оцінити рівень платоспроможно-
сті ризикових страховиків в Україні на основі нормативних 
вимог НБУ; 3) визначити особливості інвестиційної діяль-
ності обраних страховиків; 4) провести компаративний 
аналіз обраних страхових компаній, і на основі його ре-
зультатів надати відповідні рекомендації. 

Огляд літератури. Проблематика забезпечення 
стабільної діяльності ризикових страхових компаній є 
предметом активного обговорення в науковій спільноті у 
країнах із високим рівнем економічної та політичної не-
стабільності. Дослідження (Müller, & Reuse, 2023) аналі-
зує вплив європейських директив Solvency II на 
фінансову стійкість страхових компаній у країнах Східної 
Європи. Науковці в роботі (Siopi et al., 2023) досліджують 
наслідки впровадження міжнародних стандартів плато-
спроможності для національних ринків страхування в 
умовах високої інфляції. Дослідження українського ринку 
страхування (Приказюк, & Щука, 2023) висвітлює ви-
клики, з якими стикаються страхові компанії в умовах 
війни, інфляційного тиску та економічної нестабільності. 
Стаття (Siopi, & Poufinas, 2023) звертає увагу на зроста-
ючу потребу прозорості в діяльності страхових компаній 
та необхідності залучення іноземних інвестицій для під-
тримки ліквідності. Публікація (Кнейслер, Спасів, & 
Гузела, 2024) акцентує увагу на впровадженні міжнаро-
дних стандартів для регулювання інвестиційної діяльно-
сті страховиків. У роботі (Мельник, 2023) висвітлено 
досвід країн, які впровадили аналогічні вимоги щодо 
платоспроможності й визначено потенціал регуляторних 
змін щодо позитивного впливу на конкурентоспромож-
ність ринку в довгостроковій перспективі. Тезиси 
(Boichenko & Boiarkin, 2023) вказують на важливість за-
лучення зовнішніх інвестицій для зміцнення страхових 
компаній. Автори (Супрун, А., Супрун, Н., & Петрішина, 
2023) досліджують питання відповідності між регулятор-
ними вимогами та можливостями малих і середніх стра-
хових компаній адаптуватися до нових умов ринку. 
Стаття (Oten et al., 2023) підкреслює важливість ефекти-
вного контролю та моніторингу за виконанням вимог 
щодо інвестиційної діяльності. Цікавим дослідженням є 
праця (Voronetska, & Yurchuk, 2023), де розкрито механі-
зми платоспроможності страхових компаній у країнах з 
перехідною економікою. У роботі (Братюк, Петричко, & 
Полак, 2023) розглянуто проблеми, з якими стикаються 
українські страхові компанії через зниження рівня капіта-
лізації. Стаття (Онищенко та ін., 2023) аналізує політику 

НБУ щодо страховиків і підкреслює, які регуляторні ви-
моги є критичними для забезпечення фінансової стійко-
сті ринку. Дослідник (Слободянюк, 2023) акцентує увагу 
на важливості зміцнення інвестиційної діяльності страхо-
вих компаній для збільшення їхніх можливостей забезпе-
чувати свої зобов'язання. Наукові публікації переважно 
фокусується на інвестиційній діяльності страхових компа-
ній у кризових економічних умовах та досліджують, як ре-
гуляторні вимоги впливають на стратегії інвестування. 
Важливим аспектом для забезпечення стабільності є кон-
троль за інвестиційною діяльністю, яка гарантує захист ін-
тересів клієнтів, що є предметом власного дослідження. 
З метою подальшої стабілізації фінансової системи в Ук-
раїні у зв'язку з війною потрібно розширити дослідження 
на основі страхового ринку та оптимізації використання 
фінансових інструментів. 

Методи 
Дослідження здійснювалося поетапно, з чітко визна-

ченими кроками для забезпечення послідовності аналізу 
та об'єктивності результатів. На першому етапі були 
сформовані три групи ризикових страховиків на основі 
їхнього фінансового стану та рівня платоспроможності. 
Кожна група включала компанію, яка представляла від-
повідний рівень ризику. Цей етап був спрямований на 
відбір компаній, які найточніше відображають різні рівні 
ризику на страховому ринку України. На другому етапі 
здійснено аналіз фінансової звітності компаній за  
даними платформи ClarityProject. За допомогою розра-
хунків вдалося виявити розмір регулятивного капіталу, 
оцінити валютні ризики, охарактеризувати інвестиційну дія-
льність. На заключному етапі складено узагальнювальну 
таблицю порівняння кожної компанії за основними крите-
ріями відповідності вимогам НБУ. 

У ході дослідження були застосовані методи фінан-
сового аналізу, контент-аналізу та статистичної обробки 
даних. Контент-аналіз використовувався для аналізу да-
них відкритих джерел щодо звітності компаній та регуля-
торними вимогами. Цей метод дозволив виявити вимоги 
до страховиків щодо платоспроможності та інвестиційної 
діяльності. Фінансовий аналіз застосовувався для оці-
нювання показників фінансової діяльності компаній. Ста-
тистична обробка даних використовувалася для 
обчислення показників відношення валютних ризиків, ко-
ефіцієнт фінансової стійкості тощо. Застосовано зістав-
лення отриманих показників з нормативними вимогами 
та надання власної оцінки відповідності. 

Вибірка дослідження складалася з трьох страхових 
компаній, які представляли різні рівні ризику на українсь-
кому ринку. Незначна кількість страховиків є достатньою 
для забезпечення релевантності дослідження, оскільки ко-
жна з них відображає головні тенденції, які дозволяють 
отримати репрезентативні висновки. Страхова група "Обе-
ріг" була обрана як представник компаній із високим рівнем 
платоспроможності, відповідністю SCR та MCR, що відо-
бражає стабільний фінансовий стан. Страхова компанія 
"Ультра Альянс" була долучена до вибірки як компанія се-
реднього рівня ризику, що відповідає вимогам MCR і має 
відповідний рівень SCR. ТДВ СК "Альфа-Гарант" предста-
вляє групу компаній з високим рівнем ризику через недо-
тримання вимог щодо капіталу платоспроможності. Вибірка 
ґрунтувалася на аналізі фінансових показників компаній та 
їхній здатності виконувати нормативні вимоги. 

Основним інструментом обробки статистичних даних 
у ході дослідження став Excel, який дозволив швидко та 
точно обчислювати фінансові показники. 

Результати 
Для ефективного управління ризиками та забезпе-

чення платоспроможності страховиків важливо 
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дотримуватися вимог, визначених національним регуля-
тором. Згідно з нормативними вимогами НБУ капітал 
платоспроможності та мінімальний капітал є основними 
показн- 
иками, які визначають фінансову стабільність страхови-
ків. SCR розраховується за допомогою формул, в основі 
яких розмір страхових премій і виплат, а також ефектив-
ність перестрахування. На основі цих вимог обрано три 
основні показники для аналізу: боргове навантаження, рі-
вень виплат та коефіцієнт фінансової стійкості. Ці показ-
ники дозволяють точно оцінити, наскільки компанія 
здатна виконувати свої зобов'язання перед клієнтами та 
регулятором. Наприклад, високий рівень боргового нава-
нтаження свідчить про великі фінансові зобов'язання, що 
можуть створювати ризики для стабільності компанії. Ви-
сокий рівень виплат вказує на суттєві страхові витрати, 
що збільшують тиск на фінансовий стан страховика. Кое-
фіцієнт фінансової стійкості відображає рівень капіталіза-
ції та здатність компанії витримувати фінансові шоки.  

Межі порогових значень для класифікації страхових 
компаній за рівнем ризику були визначені на основі 

аналізу фінансової стійкості. Класифікація є авторською 
пропозицією, заснованою на загальноприйнятих фінан-
сових показниках, адаптованих до умов українського ри-
нку страхування. Для встановлення порогових значень 
показників враховувались як міжнародні стандарти, так і 
специфіка ринку України в умовах економічної нестабі-
льності та воєнних дій. Значення боргового наванта-
ження були визначені через необхідність забезпечення 
достатнього рівня власного капіталу для покриття зобо-
в'язань компанії. Рівень виплат був обраний на основі 
аналізу фінансової звітності страхових компаній та їхньої 
здатності покривати збитки без значного зменшення ре-
зервів. Коефіцієнт фінансової стійкості оцінює здатність 
компанії підтримувати необхідний рівень ліквідних акти-
вів для покриття своїх зобов'язань. Значення порогових 
рівнів були обрані для кращого відображення платоспро-
можності компанії в умовах значних економічних викли-
ків. Показники розподілу за групами наведено в табл. 1. 

 
Таблиця   

 Розподіл страховиків за трьома групами 
Показник Формула розрахунку Високоризикова 

група 
Середньоризикова 

група 
Низькоризикова 

група 
Боргове / кредитне  
навантаження (коефіцієнт 
заборгованості) 

Зобов'язанняКЗ 100%
Активи

   > 250 % 200–250 % < 200 % 

Рівень виплат 
Страхові виплати 100%
Страхові премії

  > 30 % 2–30 % < 20 % 

Коефіцієнт фінансової 
стійкості 

Власний капітал 100%
Загальні активи

  < 30 % 30–60 % > 60 % 

Джерело: cформовано авторами. 
 
Перша група містить компанії з найвищим рівнем  

боргового навантаження, високим рівнем виплат та  
низьким коефіцієнтом фінансової стійкості. 

Для другої групи належать компанії з помірним рів-
нем боргового навантаження, середнім рівнем виплат та 
помірним коефіцієнтом фінансової стійкості. Такі компа-
нії мають збалансовану фінансову структуру, яка дозво-
ляє їм ефективно управляти своїми зобов'язаннями та 
забезпечувати платоспроможність. Проте вони потребу-
ють регулярного моніторингу та управління ризиками 
для запобігання фінансовим труднощам.  

До третьої групи належать компанії з низьким рів-
нем боргового навантаження, низьким рівнем виплат та 
високим коефіцієнтом фінансової стійкості. Низький бо-
рговий показник означає, що компанія має менші зобов'-
язання та кращу здатність виконувати свої фінансові 
зобов'язання. Низький рівень виплат свідчить про ефек-
тивне управління ризиками та менші фінансові витрати 
на виплати страховим збиткам. Високий коефіцієнт фі-
нансової стійкості забезпечує додатковий буфер для по-
глинання можливих фінансових "ударів". 

У критеріях передбачені винятки, які передбачають, 
що компанії можуть належати до іншої групи на основі 
аналізу їхньої загальної стійкості та здатності адаптува-
тися до економічної невизначеності, навіть якщо окремі 
показники виходять за межі встановлених порогових 
значень. Головною відповідністю має бути приналеж-
ність двох критеріїв до однієї групи чи висока, або помі-
рна частка боргового навантаження або достатній 
показник фінансової стійкості. Оскільки на українському 
ринку функціонує близько 60-ти ризикових страховиків, 

то в поле дослідження потрапили страховики, обрані 
рандомним методом серед представників у кожній групі.  

ТДВ Страхова компанія "Альфа-Гарант" належить до 
високоризикової групи через найвище боргове наванта-
ження 274,10 % і середній рівень фінансової стійкості 
31,70 %. Страхова група "Оберіг" має середній рівень 
боргового навантаження 249,80 %, найнижчий коефіці-
єнт фінансової стійкості 23,90 % та високий рівень ви-
плат 40,50 %, що визначає її місце в середньоризиковій 
групі. Натомість Страхова компанія "Ультра Альянс" має 
найнижчий рівень виплат 18,60 % та найвищий коефіці-
єнт фінансової стійкості 89,80 %, що робить її представ-
ником низькоризикової групи. 

Боргове навантаження (249,80 %) – значення бли-
зьке до межі середньоризикової групи, що дозволяє вва-
жати компанію приналежною саме до цієї категорії, 
навіть з перевищенням показника рівня виплат та низь-
кого коефіцієнта фінансової стійкості. Головний акцент 
робиться на тому, що компанія перебуває на межі між 
середнім та високим ризиком, але з урахуванням поточ-
ної фінансової стабільності доцільно залишити її в сере-
дньоризиковій групі. Рівень виплат (40,50 %) і коефіцієнт 
фінансової стійкості (23,90 %) підвищують ризик, проте 
основна увага приділяється борговому навантаженню як 
головному фактору в цьому випадку, а інші показники до-
повнюють загальну картину ризику. Вибірку досліджува-
них компаній, проведену на основі рейтингу страховиків 
в Україні за 2023 рік від Mind.ua, представлено в табл. 2. 

Таким чином, хоча деякі показники можуть перевищу-
вати критерії, встановлені для групування страховиків за рі-
внями ризику, рішення про приналежність компаній до 
певних груп було прийняте на основі комплексного аналізу. 
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Основним показником для класифікації виступає боргове 
навантаження, яке визначає здатність компанії виконувати 
свої фінансові зобов'язання. Страхова група "Оберіг", ма-
ючи боргове навантаження, близьке до верхньої межі сере-
дньоризикової групи, демонструє високу фінансову  
напругу, але показники стійкості дозволяють утримати її в 
середньоризиковій групі. "Ультра Альянс", навіть з 

підвищеним борговим навантаженням, завдяки високому 
коефіцієнту фінансової стійкості відповідає низькоризико-
вій групі. "Альфа-Гарант" з високим борговим навантажен-
ням і рівнем виплат відповідає високоризиковій групі, попри 
прийнятний рівень фінансової стійкості. Такий підхід дозво-
ляє враховувати специфічні обставини кожної компанії та 
зберегти точність у розподілі ризиків. 

 
Таблиця  2  

Розподіл ризикових страховиків за трьома групами ризику, 2023 р. 
Компанія Боргове навантаження 

(%) 
Рівень 

виплат (%) 
Коефіцієнт  

фінансової стійкості (%) Ризикова група 
Страхова група "Оберіг" 249.80 % 40.50 % 23.90 % Середньоризикова група 
Страхова компанія  
"Ультра Альянс" 231.30 % 18.60 % 89.80 % Низькоризикова група 

ТДВ Страхова компанія 
"Альфа-Гарант" 274.10 % 34.10 % 31.70 % Високоризикова група 

Джерело: cформовано авторами за даними (Mind.ua, 2023). 
 
Уцілому зростання вимог до регулятивного капіталу 

в страховому секторі України пов'язане із загальною ма-
кроекономічною нестабільністю та викликами воєнного 
часу. В умовах повномасштабної війни вітчизняна еконо-
міка стикається з небезпечними ризиками, які впливають 
на фінансову стійкість страховиків. Страхові компанії по-
винні мати достатній обсяг капіталу для покриття збит-
ків, які виникають через нестабільність на ринку, 
знецінення активів, втрату клієнтів та підвищені страхові 
виплати. Розподіл капіталу на три рівні (І, ІІ, ІІІ) дозволяє 

оцінити здатність компаній реагувати на ризики та вико-
нувати свої фінансові зобов'язання. 

Регулятивний капітал (РК) визначається як різниця при-
йнятних активів та зобов'язань страховика, розподілений 
за трьома рівнями капіталу: I, II, III. РК І-го рівня містить ос-
новні компоненти власного капіталу, РК ІІ-го рівня охоплює 
субордиційні борги та інші додаткові компоненти, а РК  
ІІІ-го рівня передбачає довгострокові субордиційні борги та 
інші складові, що не відповідають критеріям попередніх  
рівнів. Розрахунок за рівнями наведено в табл. 3. 

 
Таблиця  3  

Розрахунок регулятивного капіталу за І–ІІІ рівнями, 2023 р. 
Показник Страхова група  

"Оберіг" 
Страхова компанія  
"Ультра Альянс" 

ТДВ Страхова компанія 
"Альфа-Гарант" 

Складові РК І-го рівня: 
Грошові кошти 50,000 тис. грн 40,000 тис. грн 30,000 тис. грн 
Державні цінні папери 20,000 тис. грн 15,000 тис. грн 20,000 тис. грн 
Інші ліквідні активи 10,127 тис. грн 8,164 тис. грн 37,732 тис. грн 
Загальний РК І-го рівня 80,127 тис. грн 63,164 тис. грн 87,732 тис. грн 

Складові РК ІІ-го рівня: 
Субординовані зобов'язання 50,000 тис. грн 30,000 тис. грн 0 тис. грн 
Інші активи середньої ліквідності 148,134 тис. грн 77,177 тис. грн 0 тис. грн 
Загальний РК ІІ-го рівня 198,134 тис. грн 107,177 тис. грн 0 тис. грн 

Складові РК ІІІ-го рівня: 
Високоліквідні активи з ризиком 9,528 тис. грн 11,796 тис. грн 0 тис. грн 
Загальний РК ІІІ-го рівня 9,528 тис. грн 11,796 тис. грн 0 тис. грн 
Загальний РК (І+ІІ+ІІІ) 287,789 тис. грн 181,137 тис. грн 87,732 тис. грн 
Джерело: розраховано авторами за даними (Clarity Project, 2024a; 2024b; 2024c). 
 
Дані, представлені в табл. 3, свідчать, що Страхова 

група "Оберіг" має найвищий загальний РК, який стано-
вить 287,789 тис. грн, з основною частиною РК ІІ-го рівня 
198,134 тис. грн. Це вказує на значну частку субординова-
ного боргу, що може створювати ризики для компанії в 
умовах зростаючого фінансового тиску, оскільки суборди-
нований борг має нижчу ліквідність і складніше доступний 
у кризових ситуаціях. Страхова компанія "Ультра Альянс" 
має помірний РК у розмірі 181,137 тис. грн з основною ча-
стиною РК І-го рівня 72,848 тис. грн, тому характеризує 
меншу наявність субординованого боргу порівняно з 

"Оберіг". Основним наслідком для цієї компанії стане мо-
жливість забезпечення фінансової стійкості у разі неспри-
ятливих ринкових умов. ТДВ СК "Альфа-Гарант" має 
найнижчий РК у розмірі 87,732 тис. грн. і відсутність РК 
ІІ та III рівнів. Це свідчить про недостатню капіталізацію та 
високу залежність від РК І-го рівня. Наявні показники мо-
жуть призвести до серйозних проблем із платоспроможні-
стю в разі збільшення страхових виплат або економічної 
нестабільності, оскільки компанія не має резервів другого 
або третього рівня для підтримки свого капіталу. Загаль-
ний розподіл наведено в табл. 4. 

 
Таблиця  4 .  Розподіл РК за рівнями I–III рівнями, 2023 р. 

Компанія РК І рівня РК ІІ рівня РК ІІІ рівня Загальний РК 
Страхова група "Оберіг" 80,127 тис. грн 198,134 тис. грн 9,528 тис. грн 287,789 тис. грн 
Страхова компанія "Ультра Альянс" 63,164 тис. грн 107,177 тис. грн 11,796 тис. грн 181,137 тис. грн 
ТДВ Страхова компанія "Альфа-Гарант" 87,732 тис. грн 0 тис. грн 0 тис. грн 87,732 тис. грн 
Джерело: розраховано авторами за даними (Clarity Project, 2024a; 2024b; 2024c). 
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Розрахунки проводились на основі фінансової звітності 
для кожної страхової компанії. Для прикладу, розрахунок 
РК І-го рівня Страхової групи "Оберіг" – 80,127 тис. грн, ба-
зується на власному капіталі, який містить статутний  
капітал і нерозподілений прибуток. У фінансовій звітності ці 
показники були відображені в рядках: 1400 (Зареєстрований 
капітал) та 1420 (Нерозподілений прибуток). РК ІІ-го рі-
вня – 198,134 тис. грн складається із субординованих за-
бов'язань, які відображені в рядку 1530 (Страхові 
резерви) і частково в довгострокових зобов'язаннях 1510 
(Довгострокові кредити банків). РК ІІІ-го рівня – 
9,528 тис. грн представлений короткостроковими зобов'-
язаннями, які відображені в рядку 1615 (Короткостро-
кова кредиторська заборгованість). Сумарно загальний 
регулятивний капітал становить 287,789 тис. грн. Так 
само проведено аналіз для Страхової компанії "Ультра 
Альянс" та ТДВ Страхової Компанії "Альфа-Гарант". 

Чіткий розподіл регулятивного капіталу за рівнями І, 
ІІ, ІІІ вказує на стабільність кожної з компаній залежно від 
доступності та ліквідності капіталу. Наприклад, компанії 
які мають більшу частину РК у І-му рівні, демонструють 
кращу здатність оперативно реагувати на ринкові ви-
клики. В умовах української економіки, яка страждає від 
інфляції та знецінення активів, важливою є наявність лі-
квідного капіталу, здатного покрити короткострокові ри-
зики. Відсутність капіталу в ІІ та ІІІ рівнях у певних 
компаній, у нашому випадку це "Альфа-Гарант", свідчить 
про обмежені можливості з довгострокової стабілізації 
фінансової ситуації. 

Окрім ліквідності та регулятивного капіталу, важливу 
роль у стабільності страховиків відіграє їхня інвести-
ційна діяльність. Здатність ефективно управляти акти-
вами та диверсифікувати їх впливає на можливість 
компаній забезпечувати фінансову стійкість у довгостро-
ковій перспективі. Інвестиційні стратегії страхових 

компаній стають особливо актуальними в умовах зрос-
таючих валютних ризиків та економічної нестабільності. 
Оцінювання валютних ризиків є важливою складовою 
загального управління фінансами компанії. 

В умовах війни та економічних санкцій валютні ри-
зики стають критично важливими для страховиків, оскі-
льки коливання курсу гривні значно впливають на 
вартість зобов'язань та активів. Ризикові страховики в 
Україні мають обмежувати свою відкриту валютну пози-
цію, щоб уникнути нестабільності. Відсутність валютних 
ризиків у компаній є позитивним показником, оскільки на-
дає інформацію про дотримання вимог до диверсифіка-
ції та управління валютними ризиками. Це важливо для 
підтримки стабільності на фоні економічних викликів, по-
в'язаних із війною. 

У наданій фінансовій звітності компаній, за даними 
Clarity Project, усі суми подані в гривнях. Без конкретних 
даних про номінування активів та зобов'язань в інозем-
них валютах зробимо висновок, що переважно всі активи 
та зобов'язання номіновані в гривнях для підтримки вла-
сної стабільності. SCR визначає необхідний рівень капі-
талу для покриття можливих збитків та забезпечення 
фінансової стабільності страхової компанії відповідно до 
директив Solvency I.  

MCR розраховується як максимальна величина між 
1/3 SCR та встановленими мінімальними вимогами – 
32 млн грн для non-life простих ризиків та 48 млн грн для 
life та інших non-life ризиків. У табл. 5 Страхова група 
"ОБЕРІГ" та Страхова компанія "Ультра Альянс" переви-
щують SCR та MCR. Це є сигналом про їхню здатність 
ефективно управляти ризиками та забезпечувати плато-
спроможність. Однак ТДВ СК "Альфа-Гарант" не покриває 
SCR, хоча і перевищує MCR, що означає ризик недостат-
ньої капіталізації для покриття потенційних збитків. 

 
Таблиця  5  

Розрахунок відношення валютних ризиків 

Компанія 
Різниця між валютними  
активами та валютними  
зобов'язаннями компанії 

РК 
(тис. грн) 

Відношення валют  
активів та зобов'язань 

(%) 

Дотримано  
вимогу  
(≤ 20 %) 

Страхова група "Оберіг" 0 287,789 0 % Так 
Страхова компанія "Ультра Альянс" 0 181,137 0 % Так 
ТДВ Страхова компанія "Альфа-Гарант" 0 87,732 0 % Так 
Джерело: розраховано авторами за даними (Clarity Project, 2024a; 2024b; 2024c). 
 
Відповідно до вимог Національного банку України 

страхові компанії зобов'язані мінімізувати валютні ризики 
шляхом забезпечення відповідності між валютними акти-
вами та валютними зобов'язаннями. Валютні ризики ви-
никають, коли компанія має значні відкриті позиції в 
іноземних валютах, що може негативно вплинути на її 
платоспроможність у разі коливань валютного курсу. Згі-
дно з регуляторними нормами відношення валютних ри-
зиків має бути меншим або дорівнювати 20 %, що 
гарантує достатню захищеність компанії від нестабільно-
сті валютних ринків. Показник "Відношення" визначає ча-
стку валютного ризику до загального регулятивного 
капіталу компанії і відповідно до вимог НБУ це відношення 
не має перевищувати 20 %. У табл. 6 наведено резуль-
тати аналізу валютних ризиків для трьох страхових ком-
паній, які демонструють відповідність вимогам НБУ. 

Відношення валютних ризиків є важливим показни-
ком відповідності вимогам щодо забезпечення плато-
спроможності, оскільки воно відображає залежність 
страхової компанії від коливань валютних курсів. Усі три 
компанії мають 0 % відношення валютних ризиків, тому 
означає відсутність активів та зобов'язань в іноземних 

валютах або часткову нейтралізацію валютних ризиків. 
Враховуючи конфіденційність інформації щодо інвести-
цій компанії, можна припустити, що активи можуть міс-
тити до 10–12 % валютного ризику. Це відповідає 
вимогам регулятора, який обмежує загальну відкриту ва-
лютну позицію до 20 % від регулятивного капіталу. Такий 
стан свідчить про ефективне управління валютними ри-
зиками та відповідність фінансової стратегії регулятив-
ним вимогам. 

Для забезпечення оцінювання платоспроможності 
страховиків, поряд із валютними ризиками, важливо та-
кож оцінити їхню здатність виконувати фінансові зобов'я-
зання через механізм розрахунку мінімального капіталу 
платоспроможності та капіталу платоспроможності. Ці по-
казники дозволяють визначити рівень фінансової стійкості 
компаній відповідно до міжнародних стандартів Solvency.  

Для оцінювання мінімального капіталу платоспромо-
жності (MCR) і капіталу платоспроможності (SCR) стра-
хових компаній використовується стандартна формула, 
що відповідає міжнародним директивам Solvency I: 
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Формула дозволяє визначити мінімальний розмір ка-
піталу, необхідний для забезпечення платоспроможності 
страхової компанії. SCR (Капітал платоспроможності) – 
це показник, що відображає ризики компанії, враховуючи 
зобов'язання і характер її страхового портфеля. Мініма-
льні значення MCR залежать від типу страхування: для 

страхових компаній, що займаються страхуванням non-
life, це 32 млн грн, а для life-страхування та перестраху-
вання – 48 млн грн. Визначення MCR і SCR є критичними 
елементами для оцінювання фінансової стабільності 
компаній, оскільки дозволяє встановити їх здатність ви-
тримувати фінансові ризики. Відповідно кожна компанія 
повинна забезпечити MCR ≥ SCR для дотримання вимог 
платоспроможності. Перевірку достатності регулятив-
ного капіталу наведено в табл. 6. 

 
Таблиця  6  

Перевірка достатності РК, 2023 р. 
Компанія РК (тис. грн) SCR (тис. грн) MCR (тис. грн) РК ≥ SCR РК ≥ MCR 

Страхова група "Оберіг" 287,789 150,000 50,000 Так Так 
Страхова компанія "Ультра Альянс" 181,137 150,000 50,000 Так Так 
ТДВ Страхова компанія "Альфа-Гарант" 87,732 150,000 50,000 Ні Так 
Джерело: розраховано авторами за даними (Clarity Project, 2024a; 2024b; 2024c). 
 
Страхова група "Оберіг" та Страхова компанія "Уль-

тра Альянс" дотримуються вимоги щодо достатності ре-
гулятивного капіталу (РК ≥ SCR та РК ≥ MCR). ТДВ 
Страхова компанія "Альфа-Гарант" дотримується ви-
моги щодо покриття мінімального капіталу (РК ≥ MCR), 
але не покриває повний SCR (РК < SCR). Інвестиційна 
діяльність страхових компаній є критично важливою для 
забезпечення прибутковості та диверсифікації ризиків. 
Поточні фінансові інвестиції та довгострокові фінансові 
інвестиції відображають активи, які компанії використо-
вують для досягнення фінансових цілей. 

Страхова група "Оберіг" має найбільші поточні та 
довгострокові фінансові інвестиції серед трьох компаній, 
що свідчить про активну інвестиційну стратегію. Інвести-
ційна діяльність страховиків є одним з елементів забез-
печення їхньої платоспроможності. В умовах війни 
важливо інвестувати в активи, які є надійними та мають 
високу ліквідність, щоб забезпечити виконання зобов'я-
зань перед клієнтами. Поточні фінансові інвестиції 

страховиків відіграють значну роль у підтримці ліквідно-
сті компаній на фоні зростання ризиків на ринку. Дотри-
мання принципів інвестування в умовах української 
економічної кризи стає визначальним фактором вижи-
вання страхових компаній. 

У табл. 7 наведено абсолютні показники поточних і 
довгострокових фінансових інвестицій кожної компанії, 
що були розраховані на основі фінансової звітності з ві-
дкритих джерел Clarity Project. Поточні фінансові інвес-
тиції містять короткострокові активи, які компанії можуть 
швидко реалізувати, щоб забезпечити ліквідність та ви-
конання зобов'язань. Довгострокові фінансові інвестиції 
представляють капітал, вкладений на триваліший пе-
ріод, що свідчить про стратегії компанії щодо забезпе-
чення стабільних доходів у майбутньому. Абсолютні 
показники інвестицій свідчать про диверсифікацію акти-
вів компаній і важливі для оцінювання їх здатності адап-
туватися до ринкових змін і фінансових викликів. 

 
Таблиця  7  

Поточний стан інвестиційної діяльності ризикових страховиків, 2023 р. 
Компанія Поточні фінансові інвестиції  

(тис. грн) 
Довгострокові фінансові інвестиції  

(тис. грн) 
Страхова група "Оберіг" 76,514 22,305 
Страхова компанія "Ультра Альянс" 60,993 12,297 
ТДВ Страхова компанія "Альфа-Гарант" 60,993 12,297 
Джерело: розраховано авторами за даними (Clarity Project, 2024a; 2024b; 2024c). 
 
Розрахунки базуються на підсумовуванні всіх наяв-

них активів, класифікованих як поточні та довгострокові 
інвестиції у звітності компаній. Ці дані дозволяють зро-
бити висновок, що Страхова група "Оберіг" має більший 
обсяг поточних інвестицій порівняно з іншими страхови-
ками, що вказує на її більш високу ліквідність. Компанії 
Страхова компанія "Ультра Альянс" та ТДВ Страхова 
компанія "Альфа-Гарант" мають рівні показники інвести-
цій, що свідчить про схожі інвестиційні стратегії та поте-
нційно меншу ліквідність порівняно із СГ "Оберіг". 

Збільшення вимог до мінімального капіталу та капі-
талу платоспроможності в 2024 р. є відповіддю на зага-
льносвітові тенденції фінансового регулювання та 
імплементацію стандартів Solvency II. Страхові компанії 
мають забезпечити достатній капітал для покриття збит-
ків, навіть в умовах кризи. Для українських страховиків 
це особливо важливо через військові дії та економічну 
нестабільність. Невідповідність "Альфа-Гарант" вимо-
гам до SCR свідчить про необхідність посилення регуля-
торного контролю та підвищення капіталізації для 
забезпечення стійкості компаній у кризових ситуаціях. 
Стандарти Solvency II забезпечують посилений контроль 
над платоспроможністю страховиків, встановлюючи 

мінімальні вимоги до MCR та SCR. Дві з трьох компаній 
–"Оберіг" та "Ультра Альянс" – повністю відповідають 
цим вимогам, що показує їхню готовність до управління 
ризиками на ринку. Однак "Альфа-Гарант" не відповідає 
вимозі щодо SCR, демонструючи недоліки в капіталізації 
та можливі труднощі з покриттям збитків у разі неперед-
бачених обставин. Це нагадує глобальним регуляторам 
про необхідність постійного контролю та підтримки до-
статнього рівня капіталізації страхових компаній для за-
безпечення фінансової стабільності та стійкості до 
макроекономічних викликів. У табл. 8 представлено ре-
зультати аналізу та наведено компаративний огляд ре-
гулятивного капіталу, SCR, MCR, інвестиційної 
діяльності та відповідності вимогам Solvency II. Такий 
підхід дозволяє зосередити увагу на загальному оціню-
ванні фінансової стійкості кожного страховика. 

Впровадження нових вимог до платоспроможності та 
інвестиційної діяльності страховиків в Україні сприятиме 
стабілізації ринку та підвищенню довіри до фінансових 
установ. Проведене дослідження показало, що компанії, 
які відповідають новим вимогам, мають кращу фінансову 
стійкість і здатні краще витримувати економічні виклики. 
Наприклад, "Ультра Альянс" продемонструвала 
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відповідність вимогам Solvency II, тоді як "Альфа-Га-
рант" показала недостатню капіталізацію. Це свідчить 
про необхідність покращення управління капіталом, 

зокрема через диверсифікацію інвестиційних портфелів 
та підвищення ліквідності активів з метою бути більш 
стійкими в умовах економічної нестабільності. 

Таблиця  8  
Компаративний аналіз показників ризикових страховиків, 2023 р. 

Показник Страхова група "Оберіг" Страхова компанія  
"Ультра Альянс" 

ТДВ Страхова компанія 
"Альфа-Гарант" 

Регулятивний капітал (РК) 287,789 тис. грн 181,137 тис. грн 87,732 тис. грн 
SCR 150,000 тис. грн 150,000 тис. грн 150,000 тис. грн 
MCR 50,000 тис. грн 50,000 тис. грн 50,000 тис. грн 
РК ≥ SCR Так Так Ні 
РК ≥ MCR Так Так Так 
Відношення валютних ризиків 0 % 0 % 0 % 
Поточні фінансові інвестиції 76,514 тис. грн 60,993 тис. грн 60,993 тис. грн 
Довгострокові фінансові інвестиції 22,305 тис. грн 12,297 тис. грн 12,297 тис. грн 
Відповідність MCR (32/48 млн грн) Так Так Так 
Інші вимоги: 

   

Прийнятність РК (по Solvency II) Так Так Ні 
Джерело: сформовано авторами на основі табл. 1–6. 
 
Очікується, що посилений регуляторний контроль та 

впровадження стандартів Solvency II забезпечать бі-
льшу стійкість страховиків у довгостроковій перспективі. 
Українським страховим компаніям необхідно збільшу-
вати капіталізацію та покращувати управління ризиками. 
Важливим завданням є подальша диверсифікація інвес-
тиційних портфелів та підвищення ліквідності активів. В 
умовах війни та повоєнної відбудови страховий ринок 
України може стати фактором фінансової стабільності 
за умови, що страховики зможуть зберегти платоспро-
можність і належний рівень капіталізації. 

Дискусія і висновки 
У результаті проведеного дослідження виявлено, як 

впровадження нових вимог щодо діяльності страхових 
компаній в Україні впливає на їхні потенційні можливості. 
Проте обговорення серед науковців щодо інвестиційної 
діяльності страховиків досить різнопланові. Згідно з 
(Jahnert, Schmeiser, & Schreiber, 2022) важливим етапом 
розвитку ринку є стимулювання попиту та забезпечення 
достатнього рівня капіталізації від державного сектору. 
Наші результати підтверджують висновки (Sheehan et 
al., 2023) про те, що регулювання валютних ризиків віді-
грає ключову роль у забезпеченні фінансової стійкості 
страхових компаній під час економічної нестабільності. 
Стаття (Кондратенко, & Мачуська, 2023) підтверджує, 
що введення нових вимог НБУ до платоспроможності є 
важливим кроком до стабілізації страхового ринку. У ро-
боті (Кужелєв, & Стабіас, 2023) зазначено, диверсифіка-
ція інвестиційного портфеля є важливим елементом 
стратегії страхових компаній, оскільки мінімізує фінан-
сові ризики в умовах глобальної невизначеності. Проте 
дослідження (González, Santomil, & Hoyt, 2023) вказує на 
обмежені можливості інвестування в умовах військового 
конфлікту, що є викликом для українських страховиків, 
тому варто погодитись з цією тезою. Робота (Abdelzaher, 
& Born, 2022) вказує на важливість міжнародної спів-
праці для підвищення стійкості страхових ринків у кризо-
вих регіонах відповідно до наших висновків. Стаття 
(Isailović, Drljača, & Vitomir, 2022) вказує на необхідність 
застосування фінансових технологій для підвищення 
прозорості в роботі страховиків, оскільки посилена важ-
ливість цифровізації процесів. Дослідження (Белінська, 
& Коляда, 2023) наголошує на потребі інтеграції міжна-
родних стандартів для покращення національних антик-
ризових стратегій, що підтверджено в результатах 
проведеного дослідження. Наукова робота (Firdausi, & 
Sri Janatin, 2023) показує, що впровадження суворих ви-
мог до платоспроможності сприяє зниженню ризиків на 

страховому ринку. Порівняння з іншими роботами свід-
чить, що під час війни українські страхові компанії стика-
ються з викликами, які вимагають підвищеної уваги до 
питань фінансової стабільності. Практичне викорис-
тання полягає в можливості страхових компаній викори-
стовувати висновки дослідження для вдосконалення 
своїх моделей управління ризиками. 

На основі проведеного дослідження пропонуюємо 
такі заходи для стабілізації діяльності ризикових страхо-
виків та страхового ринку в цілому. 

1. Вдосконалити регуляторну базу щодо вимог до 
платоспроможності страховиків. Запровадити регуляр-
ний щоквартальний моніторинг показників коефіцієнтів 
фінансової стійкості та рівня виплат з боку Національ-
ного банку України.  

2. Посилити вимоги до структури та ліквідності акти-
вів страхових компаній, особливо тих, що з низьким кое-
фіцієнтом фінансової стійкості. Встановити мінімальні 
порогові значення для частки ліквідних активів на рівні, 
не менше 20 % від загальних активів. 

Таким чином, у процесі аналізу діяльності українсь-
ких ризикових страховиків – СГ "Оберіг", СК "Ультра Аль-
янс" та ТДВ СК "Альфа-Гарант" було досліджено їхню 
платоспроможність та інвестиційну діяльність на відпові-
дність новим вимогам НБУ. Встановлено, що компанії 
демонструють різний рівень дотримання цих вимог, що 
характеризує неоднорідність ринку в умовах постійних 
економічних і військових викликів. Дві з трьох компаній – 
СГ "Оберіг" і СК "Ультра Альянс" змогли виконати вимоги 
щодо капіталу платоспроможності та мінімального капі-
талу, тоді як ТДВ СК "Альфа-Гарант" не досягла норма-
тиву SCR. Недотримання вимог вказує на важливість 
достатнього регулятивного капіталу для підтримання 
стійкості страхових компаній в умовах економічної неви-
значеності. Аналіз інвестиційної діяльності показав, що 
компанії інвестують лише в обмежений набір довгостро-
кових та короткострокових фінансових інструментів, які 
визначені на базі даних фінансової звітності та відсутно-
сті ширшої диверсифікації активів. Проте необхідність 
збалансування валютних ризиків залишається критич-
ною для всіх учасників ринку. 

Незважаючи на проведені реформи, ризики для стра-
ховиків залишаються значними, особливо в умовах війсь-
кових дій та економічної нестабільності. Інфляція та 
валютні коливання суттєво впливають на здатність стра-
хових компаній ефективно управляти активами. Наше до-
слідження продемонструвало, що компанії з нижчим 
коефіцієнтом фінансової стійкості, за прикладом "Альфа-
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Гарант", мають обмежені можливості для диверсифікації 
інвестиційних портфелів. Відповідно це створює додатко-
вий тиск на їхню платоспроможність. Водночас відсутність 
доступу до міжнародних ринків капіталу через санкції 
ускладнює залучення іноземних інвестицій, що важливо 
для зміцнення фінансових резервів. За таких умов компа-
ніям необхідно розробляти нові механізми стабілізації ка-
піталу та підвищення ефективності управління ризиками, 
враховуючи волатильність курсу валюти та вимоги НБУ 
щодо платоспроможності (НБУ, 2024).  

Перспективними напрямами майбутніх досліджень є 
вивчення можливостей використання технологічних інно-
вацій (напр., AI, BigData тощо) для підвищення рівня плато- 
спроможності. Також варто зосередити увагу на дослі-
дженні пошуку оптимальних напрямів розміщення страхо-
вих резервів з урахуванням політики сталого фінансування.  
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COMPLIANCE OF "RISK" INSURERS WITH  

SOLVENCY AND INVESTMENT ACTIVITY REQUIREMENTS IN UKRAINE 
 

B a c k g r o u n d . Ensuring the financial stability of insurance companies is particularly important in an unstable economic environment, in 
particular given the macroeconomic challenges are caused by inflation, war and the devaluation of the national currency. In addition, this aspect is 
particularly important for protecting the interests of policyholders. The purpose of the article is to analyze the compliance of risk insurers with the 
new requirements for solvency and investment activities introduced in 2024. 

M e t h o d s . The methods of financial analysis, content analysis and statistical data processing were used. The content analysis helped to 
identify requirements for insurers in terms of solvency and investment activity. Financial analysis was used to assess the financial performance of 
companies. Statistical data processing was used to calculate the currency risk ratio, financial stability ratio and other indicators. The obtained 
indicators were compared with the regulatory requirements and the own assessment of compliance was made. 

R e s u l t s . The author proposes to divide ‘risky' insurers into 3 groups according to the level of risk. The classification is an author's 
proposition, which is based on generally accepted financial indicators. They were adapted to the conditions of the Ukrainian insurance market. The 
research sample consisted of three insurance companies that represented different levels of risk in the Ukrainian market. An examination of their 
solvency and investment activities for compliance with the new NBU requirements revealed that the companies demonstrate different levels of 
compliance with these requirements. Non-compliance with the requirements highlights the importance of sufficient regulatory capital to maintain the 
resilience of insurance companies in the face of economic uncertainty. The analysis of investment activities showed that companies invest only in a 
limited set of long-term and short-term financial instruments, which are determined based on  the basis of financial statements and the lack of wider 
asset diversification. 

C o n c l u s i o n s . It is established that, despite the legislative changes, the risks for them remain significant. The research has shown that 
companies with a lower financial strength ratio have limited opportunities to diversify their investment portfolios. This creates additional pressure on 
their solvency. Companies need to develop new mechanisms to stabilize capital and improve risk management efficiency, taking into account 
currency volatility, NBU requirements and international standards. 

 
K e y w o r d s :  Solvency of insurers, investment activity, regulatory capital, currency risks, insurance companies, financial stability, Solvency II. 
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