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КРЕДИТНЫЙ РЕЙТИНГ – НОВЫЙ СТАНДАРТ  
ОБЩЕНИЯ КОМПАНИИ С РЫНКОМ

За последние годы роль страхования 
в жизни общества значительно возросла. 
К сожалению, не за счет роста спроса на 
страхование, а за счет роста его обязатель
ности. В первую очередь это относится к 
обязательному страхованию гражданско
правовой ответственности автовладельцев 
и обязательному страхованию залогового 
имущества. Так, по данным Госфинуслуг, 
за 2010 год с физическими лицами было 
заключено 7 111 526 договоров «автограж
данки». Как бы там ни было, но в настоящее 
время миллионы людей сталкиваются с не
обходимостью выбора страховой компании.

Но это является непростой задачей 
даже для специалистов страхового рынка.  
Ведь как обычно оценивают компанию на 
рынке? По слухам о том, платит она или 
нет по убыткам, прежде всего по договорам 
перестрахования. А как обычно выбирают
ся партнеры по перестрахованию? Или да
вайте нам обратный бизнес, или кто там у 
них на руководящих должностях и какие у 
нас с ними личные отношения.

Население же пытаются привлечь в луч
шем случае рекламой и манипулированием 
информацией о своем месте в рэнкинге по 
страховым платежам и выплатам. Причем 
понятие «рэнкинг» подменяют понятием 
«рейтинг». 

Слово «рейтинг» ассоциируется у лю
дей с надежностью, высоким местом, но 
вот почемуто обзаводиться этим самым 
рейтингом не спешат. Насколько нам из
вестно, на сентябрь 2011 года всего 12 стра
ховых компаний из порядка 450ти имеют 
индивидуальные рейтинги от рейтинговых 
агентств.

ПУБЛИЧНЫЙ РЕЙТИНГ КАК АЛЬТЕРНАТИВА РЕЙТИНГУ 
ИНДИВИДУАЛЬНОМУ 

Альтернативой индивидуальному 
рейтингу служит рейтинг публичный.  
Если индивидуальный рейтинг – это рей
тинг, присвоенный по заказу рейтингуемо
го на основе предоставленной им информа
ции, в том числе не предназначенной для 
публикации, то публичный рейтинг – это 
рейтинг, присвоенный только на основе 
публичной информации, то есть информа
ции, представленной в средствах массовой 
информации и интернетресурсах.

Основная критика публичных рейтин
гов заключается в низком качестве исхо
дной информации, на основании которой 
они присваиваются. И это действительно 
так. Ведь под публичной информацией 
обычно рассматривается только инфор
мация, обязательная для публикации со
гласно законодательству. А согласно укра
инскому законодательству финансовые 
учреждения обязаны публиковать только 
годовую финансовую отчетность: баланс, 
отчет о финансовых результатах и еще три 
формы, но в этом перечне нет ни одной 
формы, содержащей информацию о стра
ховых платежах, выплатах и так далее.

БАЗА ОЦЕНКИ НАДЕЖНОСТИ ФИНАНСОВОГО 
УЧРЕЖДЕНИЯ – ДОСТАТОЧНОСТЬ КАПИТАЛА

Здесь возникает первый камень прет
кновения: рейтинг должен строиться на 
данных об убыточности страховых опера
ций, надежности перестрахования и про
чих страховых показателях. Частично это 
так, однако базой для оценки надежно
сти финансового учреждения является до
статочность имеющегося у него капитала.  
А вот анализ страховых операций позволя
ет предположить, сохранится ли этот капи
тал в будущем. 

РЕЙТИНГОВЫЙ ДИАПАЗОН КАК ПУБЛИЧНАЯ 
РЕЙТИНГОВАЯ ОЦЕНКА

Если вы соглашаетесь с приоритетом 
достаточности капитала, то возникает вто
рой камень преткновения: отечественная 
финансовая отчетность малоинформа
тивна. Действительно, в строке баланса 
«денежные средства» не указано, в каком 
банке размещены деньги – банкроте или 
супернадежном, в строке «финансовые ин
вестиции» не содержится информация, это 
«голубые фишки» или «мусорные» акции. 

Мы предлагаем рассматривать в каче
стве публичного рейтинга не единичную 
и конкретную величину, а рейтинговый 
диапазон как оценку минимального и мак
симального значений рейтинга. При этом 
предполагается, что реальное значение рей
тинга должно находиться в пределах тако

го диапазона, и оно должно определяться 
в процессе присвоения индивидуального 
рейтинга.

При установлении минимальной рей
тинговой оценки (минимального рейтин
га) используются жесткие ограничения и 
значения параметров и коэффициентов. 
Конкретно:

– в зачет принимаются не все денежные 
средства, а только 75%;

– ценные бумаги принимаются в зачет 
не в полном объеме, а только 30%.

Цель – предположить, что активы и 
операционная деятельность компании 
являются некачественными (слабыми) и 
установить значение рейтинга при таком 
предположении.

При установлении максимальной рей
тинговой оценки (максимального рейтин
га) понижающие коэффициенты и ограни

чивающие условия не применяются, а при 
моделировании воздействия неблагопри
ятных факторов применяются в минималь
ном объеме.

ИЛЛЮСТРАЦИЯ ПРИОРИТЕТА ДОСТАТОЧНОСТИ 
КАПИТАЛА И РЕЙТИНГОВОГО ДИАПАЗОНА В КАЧЕСТВЕ 
ПУБЛИЧНОЙ РЕЙТИНГОВОЙ ОЦЕНКИ

Приоритет достаточности капитала как 
основы суждения о надежности страхов
щиков и эффективность идеи применения 
рейтингового диапазона в качестве пу
бличной рейтинговой оценки хорошо ил
люстрируют данные по ушедшим с рынка 
страховым компаниям «Вексель» и «Стра
ховые традиции», если к ним применить 
сегодняшнюю методику рейтингования.

«Вексель». Промежуточный рейтинг по 
итогам 2008 года по minоценке (оценке по 
жестким правилам) ухудшился на три рей
тинговых уровня, перейдя из «наименьше
го из рейтингов инвестиционного уровня» 
в «средний из рейтингов спекулятивно
го уровня», потянув за собой и итоговый 
рейтинг (по minоценке). Это произошло 
исключительно по причине очень значи
тельного ухудшения коэффициента пла
тежеспособности (читай: достаточность 
капитала). Промежуточный рейтинг по 
итогам 2009 года уже и по maxоценка по
низился до уровня «ССС».

«Страховые традиции». Рейтинг по 
minоценке был на «среднем из рейтингов 
спекулятивного уровня» на протяжении 
всего периода. А по итогам 2008 года про
межуточный рейтинг и по maxоценке по
низился до этого же уровня.

АНАЛИЗ ЖАЛОБ
Своеобразным компенсатором закры

тости информации о компаниях являются 
жалобы. Жалобы – это нормальное явле
ние для работающей компании. Важны не 
сами факты «наличия / отсутствия жалоб», 

а их количество и динамика. И особенно 
показательно сопоставление доли жалоб на 
компанию среди жалоб на все компании с 
рыночной долей компании (такое соотно
шение мы называем уровнем жалоб).

При этом следует отметить, что с жа
лобами связана и существенная проблема 
– это простой способ «очернить» конку
рента (в отношениях между компаниями) 
или «отомстить» компании (в отношениях 
между компанией и клиентами). Поэто
му при анализе мы стремимся учитывать 
только те жалобы, которые можно иден
тифицировать и которые связаны с про
срочкой выплаты страхового возмещения, 
занижением его размера или отказом. По
вторяющиеся жалобы от одного и того же 
лица не учитываются.

Анализ жалоб мы производим на основе 
автострахования (это объясняется необхо
димостью однородности анализируемых 
процессов для проведения корректного 
анализа).

Практическое применение анали
за жалоб – предполагается, что заявлен
ные резервы могут быть неадекватными  
(по разным причинам – ошибки, халат
ность, умысел персонала), и по этой причи
не в методике рейтингования они увеличи
ваются не менее чем на 5% в зависимости 
от уровня жалоб.

КОЭФФИЦИЕНТ РЫНОЧНОГО ПОЛОЖЕНИЯ
В методике рейтингования одним из 

факторов, определяющих рейтинговую 
оценку компании, является ее рыночное 
положение. Особое значение этот фактор 
имеет для компаний, претендующих на 
рейтинг инвестиционного уровня. Класси
ческая рыночная доля рассчитывается как 
отношение страховых платежей по компа
нии к платежам по всему рынку. Однако 
на основании публичной информации это 
сделать невозможно.

Для оценки рыночного положения ком
паний используется коэффициент рыноч
ного положения, представляющий собой 
симбиоз рыночной доли по страховым 
резервам и рыночной доли по выручке. 
Коэффициент рыночного положения по
казывает, как фактическая рыночная доля 
компании соотносится с долей, равной еди
нице разделенной на количество компа
ний. То есть производится сопоставление 
с абсолютно конкурентным рынком, на 
котором все компании имеют одинаковую 
рыночную долю.

Практическая ценность коэффициента 
рыночного положения заключается в воз
можности оценить рыночную долю компа
нии независимо от ее желания открывать 
информацию о себе, поскольку годовой 
баланс и отчет о финансовых результатах 
страховщик обязан опубликовать в соот
ветствии с требованиями закона.

Коэффициент рыночного положения 
увеличивает вес тех компаний, которые 
больше удерживают на себе, чем передают 
в перестрахование. Также увеличивается вес 
компаний, у которых произошел крупный 
убыток, требующий длительного урегулиро
вания, поскольку он приводит к росту резер
ва заявленных, но не выплаченных убытков, 
а значит, к росту страховых резервов.

МОДЕЛИРОВАНИЕ ВОЗДЕЙСТВИЯ НЕБЛАГОПРИЯТНЫХ 
ФАКТОРОВ

В качестве неблагоприятных рассматри
ваются три фактора:

1) падение бизнеса – падение объема 
поступления страховых платежей от суще
ствующих клиентов или каналов продаж на 
1080% в зависимости от расчетного коли
чества сотрудников компании;

2) необеспеченное развитие – рост хо
зяйственных расходов (аренда / покупка 
новых офисов, увеличение персонала, по
купка программного обеспечения и т.д.) 
на 10%, но не менее чем на 20200 тыс. евро 
в зависимости от уровня обеспеченности 
компании ресурсами;

3) неадекватность заявленных активов – 
допуская, что реальные активы могут быть 
меньше размера, задекларированного ком
панией, они уменьшаются на определенные 
величины.

Воздействие этих факторов показы
вает степень устойчивости компании и 
отвечает на закономерный вопрос, что 
ожидать от нее в будущем.

ТЕКУЩЕЕ ФИНАНСОВОЕ СОСТОЯНИЕ
Текущее финансовое состояние отража

ет текущую кредитоспособность компании 
(способность компании выполнить свои 
текущие обязательства). Выражается оно 
в виде рейтинговой оценки, и по тем же 
причинам, что и кредитный рейтинг, не как 
единичная и однозначная величина, а как 
рейтинговый диапазон оценки минималь
ного и максимального значений состояния.

Вполне вероятной может быть ситуация, 
когда компания имеет хороший рейтинг 
текущего финансового состояния, но пло
хой кредитный рейтинг. Это означает, что 
сейчас у компании все хорошо, но если она 
подвергнется воздействию неблагоприят
ных факторов, то отсутствие запаса проч
ности приведет к существенному ухудше
нию состояния компании. 

Олег ПЛАХТИЙ,
директор «Института анализа рисков»

РЕЙТИНГИ

Страховая аналитика 

РЕГУЛЯТОРНА СПІВПРАЦЯ

НОВІ ПРОПОЗИЦІЇ

2009 год – лицензии аннулированы;

2010 год – компания исключена из Госреестра финучреждений.

Данные по итогам 2010 года

Динамика жалоб на СК «Вексель»

2008-12 2009-3 2009-6 2009-9 2009-12

доля жалоб 5,4% 4,5% 4,5% 5,4% 5,3%

уровень жалоб 2,3  3,8   

Динамика жалоб на СК «Страховые традиции»

2008-12 2009-3 2009-6 2009-9 2009-12

доля жалоб 1,8% 14,2% 19,2% 17,1% 16,1%

уровень жалоб 0,8   

Сравнение рыночной доли первых десяти 
компаний по платежам с коэффициентом их 

рыночного положения

№ 

п/п

Страховая 

компания

Страховые 

платежи

Страховая 

компания

Коэффициент 

рыночного 

положения

1
«Кремень» 
СК, ЧАО

1 265 379,4 «АХА» 18,44

2 «АХА» 721 989,0
«Оранта» 
НАСК, ОАО

15,43

3
«Оранта» 
НАСК, ОАО

643 888,1
«ИНГО 
Украина» АСК, 
ЧАО

14,53

4
«УНИКА» 
СК, ЧАО

528 320,3
«Провидна» 
СК, ЧАО

14,06

5
«Прови-
дна» СК, 
ЧАО

454 292,3
«УНИКА» СК, 
ЧАО

12,65

6
«ИНГО 
Украина» 
АСК, ЧАО

437 235,8

«Украинская 
пожарно-
страховая 
компания», 
ЧАО

10,24

7

«Украин-
ская 
пожарно-
страховая 
компания», 
ЧАО

432 912,2

«Украинская 
страховая 
группа» СК, 
ЧАО

9,52

8

«Украин-
ская стра-
ховая груп-
па» СК, 
ЧАО

407 647,1
«Лемма» СК, 
ПАО

8,90

9
«Лемма» 
СК, ПАО

388 999,9
«Кремень» СК, 
ЧАО

5,88

10
«Днепр- 
инмед», 
АСОЗТ

377 249,0
«Днеприн-
мед», АСОЗТ

2,31

Сводные результаты применения методики рейтингования

Уровень рейтинга Индивидуальный рейтинг К-во СК Публичный рейтинг К-во СК

инвестиционный 

uaAAA  (pi)uaAAA

uaAA  (pi)uaAA и лучше

uaA  (pi)uaA и лучше

uaBBB 1 (pi)uaBBB и лучше

спекулятивный

uaBB  (pi)uaBB и лучше 11

uaB 1 (pi)uaB и лучше 13

uaCCC 1 (pi)uaCCC и лучше 21

uaCC  (pi)uaCC и лучше 42

uaC  (pi)uaC и лучше 132

uaD  (pi)uaD и лучше 33

всего 3  252

«Вексель», АСО

код ЕГРПОУ: 20031391

2006 2007 2008 min max

min max min max min max
диапазон публичного 
рейтинга:

BBB A BBB A CCC BBB промежуточный рейтинг (pi) (pi)

c c c c c c код доступа к капиталу uaCCC' uaA

a/a a a/a a a/a a
код обеспеченности 
ресурсами

диапазон текущего фин. 
состояния:

a/a a/a a/a a/a a/a a/a код рентабельности d' b

c/a a/a d/a a/a d/d d/c код платежеспособности
индивидуальный 
рейтинг: 

до моделирования воздействия неблагоприятных факторов, но с учетом 
возможного недорезервирования: 

1,673 2,451 1,322 1,850 0,494 0,884
Коэффициент 
платежеспособности

46,8 31,4 22,0 15,5 74,1 39,9 ОДК III, % прогноз:

0,088 0,059 0,095 0,067 0,266 0,143 МСУ / капитал III текущее фин. состояние:

109 300,1
162 

710,4
153 

257,8
216 

925,4
59 

375,3
110 

349,0
капитал III, тыс. грн. доступ к капиталу:

2009 min max

min max
диапазон публичного 
рейтинга:

CCC CCC (pi) (pi)

c c uaCCC' uaBB

a/a a
диапазон текущего фин. 
состояния:

c/c c/c d d

d/d d/d
индивидуальный 
рейтинг:

0,336 0,632

-101,2 -52,8 прогноз:

0,474 0,247 текущее фин. состояние:

18 345,8 35 171,0 доступ к капиталу:

2010 год – лицензии аннулированы;

2011 год – компания исключена из Госреестра финучреждений.

«Страховые традиции» ФГ, ЗАО

код ЕГРПОУ: 32281587

2006 2007 2008 min max

min max min max min max
диапазон публич-
ного рейтинга:

CCC BBB CC BBB CCC CCC
промежуточный 
рейтинг

(pi) (pi)

c c c c c c
код доступа к 
капиталу

uaCCC uaBB

c/c c c/b b a/a a
код обеспеченности 
ресурсами

диапазон 
текущего фин. 
состояния:

a/a a/a b/b b/b d/a d/b код рентабельности d' c

d/c a/a d/d c/b d/d d/d
код платежеспособ-
ности

индивидуальный 
рейтинг:

до моделирования воздействия неблагоприятных факторов, но с учетом возможного 
недорезервирования:

0,826 1,500 0,615 1,142 0,429 0,646
коэффициент 
платежеспособности

35,1 18,5 1,6 0,9 18,9 6,8 ОДК III, % прогноз:

0,157 0,083 0,205 0,121 0,493 0,178 МСУ / капитал III
текущее фин. 
состояние:

29 951,4 56 779,1 46 092,7 78 004,1 26 028,9 72 069,0 капитал III, тыс. грн. доступ к капиталу:
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ДЕРЖАВНИЙ КОМІТЕТ УКРАЇНИ 

З ПИТАНЬ РЕГУЛЯТОРНОЇ 
ПОЛІТИКИ ТА ПІДПРИЄМНИЦТВА

своїми рішення від 19.09.2011 р. №826  
та 28.09.2011 р. №858 

відмовив у погодженні проектам 
регуляторних актів як таким, що не 

мають достатнього рівня ефективності, 
збалансованості, прозорості та 
врахування громадської думки.

Перше рішення стосується представле
ного проекту регуляторного акта щодо  змі
ни до Законів України «Про захист прав 
споживачів» та «Про фінансові послуги та 
державне регулювання ринків фінансових 
послуг» з метою вдосконалення системи за
хисту прав споживачів фінансових послуг 
та забезпечення її ефективності. Зокрема, 
проектом Закону пропонується врегулю
вати такі поняття, як споживач фінансових 
послуг, споживчий кредит, та уточнити по
няття продукції.

Цей законопроект двічі був направле
ний до Комітету. Проте ДФП не врахувала 
зауважень та пропозицій Ліги страхових 
організацій України, Всеукраїнської асо
ціації кредитних спілок та Української фе
дерації убезпечення.

Комітет звернув увагу керівників ДФП 
на необхідність дотримання принципу про
зорості та врахування громадської думки в 
частині обов’язкового розгляду регулятор
ними органами ініціатив, зауважень та про
позицій, наданих у встановленому законом 
порядку фізичними та юридичними особа
ми, їх об’єднаннями, та з метою винайден
ня взаємоузгодженого рішення та усунен
ня наявних розбіжностей щодо окремих 
норм законопроекту запропонував розроб
нику організувати узгоджувальну нараду 
з обов’язковим залученням представників 
ринку та, за необхідності, інших централь
них органів виконавчої влади.

Окрім вищевикладеного, аналіз зміс
товного наповнення законопроекту вия
вив неузгодженість окремих норм законо 

проекту між собою, а також невідповідність 
чинному законодавству.

Зокрема, абзацом третім пункту 2 части
ни 2 розділу I проекту Закону передбачено, 
що у випадку наявності протиріч у тлума
ченні умов договору про надання фінансо
вої послуги такі умови мають тлумачитися 
на користь споживача фінансової послуги.

Проте даний абзац логічно не узгоджу
ється з абзацом другим пункту 2 частини 
другої розділу I проекту Закону, яким пе
редбачено, що текст договору про надання 
фінансової послуги має бути чітким, кон
кретним та зрозумілим.

Водночас вищезазначена норма не від
повідає статті 213 Цивільного кодексу 
України, згідно з якою зміст правочину 
може бути витлумачений стороною (сто
ронами) та на вимогу однієї або обох сто
рін суд може постановити рішення про тлу
мачення змісту правочину, а також стат
ті 1 цього ж Кодексу, який закріплює юри
дичну рівність учасників цивільних пра
вовідносин. 

Друге рішення стосується проекту роз
порядження, яким передбачається виклас
ти в новій редакції коригуючі коефіцієн
ти та їхні розміри, затверджені Розпоря
дженням Держфінпослуг від 09.07.2010  
№566, з метою вдосконалення державно
го регулювання діяльності з надання стра
хових послуг з обов’язкового страхуван
ня цивільноправової відповідальнос
ті власників наземних транспортних за
собів та у зв’язку з необхідністю приве
дення зазначеного розпорядження у від
повідність до прийнятого Закону України 
від 17.02.2011 №3045VI «Про внесення 
змін до деяких законодавчих актів Украї
ни щодо дорожньотранспортних пригод та 
виплати страхового відшкодування». 

І знову ж таки, зважаючи на неузгодже
ність дій, недотримання принципів прозо
рості та неврахування громадської думки, 
а саме зауважень та пропозицій від Укра
їнської професійної асоціації з захисту ін
весторів, кредиторів і страхувальників.  
Крім вищевикладеного, Комітет звернув 

особливу увагу на той факт, що представле
ний документ не містить відповідних еко
номічних розрахунків, які обґрунтовують 
адекватність розмірів запропонованих ко
ефіцієнтів, а також відсутня інформація 
щодо аналізу запропонованих Моторним 
(транспортним) страховим бюро України 
розрахунків, а наданий альтернативний 
варіант від ДФП не можна розглядати як 
альтернативний,для досягнення цілей дер
жавного регулювання, оскільки взагалі не 
аргументовані переваги обраного способу. 

Комітет запропонував у ході пошуку 
альтернативних способів розглянути такі 
можливості, як нерегуляторні механізми 
(ринкова самоорганізація).

Крім того, в регуляторному акті зверну
то увагу на необхідність відображення не 
тільки показників результативності, а й їх
нього прогнозного значення. Тому що саме 
за критерієм досягнення цього прогнозно
го значення робитиметься висновок про ре
зультативність регуляторного акта, а отже, 
прогноз має бути реалістичним.


