Глава 4. АНАЛИЗ ЛИКВИДНОСТИ И ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТИ СТРАХОВЩИКА
4.1. Анализ ликвидности активов страховой организации
Рассматривая выше экономический потенциал стра​ховой организации, мы особо подчеркивали важность его фи​нансовой составляющей, которая отражается в рациональ​ности структуры оборотных активов, обеспечении текущих расчетов, достаточности денежных средств, возможности поддерживать сложившуюся или желаемую структуру ис​точников средств.
Любая страховая организация стоит перед необходи​мостью решения двух основных задач: поддержания способ​ности отвечать по текущим страховым обязательствам; обеспечения долгосрочного финансирования в желаемых объемах и способности безболезненно поддерживать сло​жившуюся или желаемую структуру капитала. Таким образом, финансовое состояние страховой организации следует оценивать с позиции соответственно краткосрочной и долгосрочной перспективы.
Финансовое состояние страховой организации с позиций краткосрочной перспективы оценивается показателями ликвидности, в наиболее общем виде характеризующими ее возможность своевременно и в полном объеме обеспечить денежными средствами расчеты по страховым выплатам. Задолженность страховщика теоретически должна погашаться за счет средств страховых резервов, причем обеспечением такой задолженности могут выступать любые активы страховой организации, в том числе и внеоборотные. Вместе с тем очевидно, что ситуация, когда, к примеру, часть основных средств продается для того, чтобы расплатиться по страховым обязательствам, является ненормальной.
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Поэтому, говоря о ликвидности и платежеспособности страховой организации как характеристиках ее текущего финансового состояния и оценивая, в частности, ее потенциальные возможности расплатиться со страхователями по страховым выплатам, вполне логично сопоставлять оборотные активы и краткосрочные пассивы.
Основополагающими понятиями в этом разделе методики анализа являются «ликвидность» и «платежеспособность».
Под ликвидностью актива понимают его способность трансформироваться в денежные средства в процессе текущей деятельности. Степень ликвидности определяется продолжительностью временного периода, в течение которого эта трансформация может быть осуществлена. Чем короче период, тем выше ликвидность данного вида активов. В таком понимании любые активы, которые можно обратить в деньги, являются ликвидными. Тем не менее в учетно-аналитической литературе часто понятие ликвидных активов сводится к активам, потребляемым в течение одного отчетного периода (года). Важно подчеркнуть, что здесь речь идет о естествен​ной трансформации средств в ходе повторяющегося эксплу​атационного цикла страховщика:
.... СП ==> СР ==>ДС ==>ДЗ ==>
==> Л А ==>ДС==>СВ ....,
где СП - страховые премии (взносы); СР - страховые резервы; ДС - денежные средства; ДЗ -дебиторская задолженность; ЛА -ликвидные активы; СВ- страховые выплаты.
Говоря о ликвидности страховой организации, имеют в виду наличие у нее оборотных средств в размере, достаточ​ном для погашения обязательств по договорам страхования, хотя бы в размерах страховых резервов. То есть если процесс оказания страховых услуг идет в нормальном режиме, то денежных сумм, поступающих от одних страхователей по договорам страхования, будет достаточно для расчетов по страховым выплатам других страхователей. В принципе не исключены сбои в поступлении страховых премий от страхо​вателей, однако в любом случае эти деньги поступят и их будет достаточно для расчетов по страховым выплатам.
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Основным признаком ликвидности служит формальное превышение (в стоимостной оценке) оборотных активов над краткосрочными пассивами. Чем больше это превышение, тем благоприятнее финансовое состояние страховщика с позиции ликвидности. Если величина оборотных активов недостаточно велика по сравнению с краткосрочными пассивами, текущее положение страховщика можно расценивать как неустойчивое: вполне возможна ситуация, когда денежных средств не хватит для расчета по обязательствам и страховщику придется либо нарушать естественный технологический процесс, либо распродать часть долгосрочных активов.
Следует иметь в виду, что наибольший удельный вес в структуре источников оборотных активов страховщика имеют среднесрочные пассивы (страховые резервы). Уровень ликвидности оценивается с помощью специальных показателей - коэф​фициентов ликвидности, основанных на сопоставлении оборот​ных средств с краткосрочными и среднесрочными пассивами. 
Ликвидность как способность своевременно рассчиты​ваться по долговым обязательствам по своему смыслу близка с понятием «платежеспособность», но они не тождественны друг другу. Так, коэффициенты ликвидности могут харак​теризовать финансовое положение как удовлетворительное, однако по существу эта оценка может быть ошибочной, если в оборотных активах значительный удельный вес приходится на неликвиды и просроченную дебиторскую задолженность. Неликвиды (активы, которые вряд ли будут использованы в текущем процессе и которые нельзя реализовать (как товар) на рынке вообще или без существенной финансовой потери), а иногда и неоправданная дебиторская задолженность не выделяются в балансе, т.е. качественная характеристике оборотных средств недоступна внешнему аналитику, поэтому с формальных позиций активы, фактическая ценность которых сомнительна, также используются для оценки ликвидности. Формально при составлении баланса активы, потенциально не обещающие дохода, должны списываться на убытки, однако на практике это делается не всегда, да и трудно предсказать заранее долю сомнительной дебиторской задолженности. 
Ликвидность менее динамична по сравнению с платеже​способностью. Дело в том, что в деятельности страховой 
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организации постепенно складывается такая структура активов и источников средств, которая отличается от структуры  средств других предприятий. Поэтому общепринятые коэффициенты ликвидности обычно указывают на неблагоприятное состояние ликвидности страховщика что, кстати, и дает отчасти основание финансовым аналитикам делать выводы о его неплатежеспособности.
Напротив, финансовое состояние в плане платежеспособности может быть весьма изменчивым: еще вчера страховая организация была платежеспособной, однако сегодня ситуация кардинально изменилась - пришло время крупных страховых выплат, а у страховщика недостаточно средств на расчетном счете. Кроме этого, страховщик обязан постоянно поддерживать структурное соотношение активов и страховых резервов, в соответствии с Правилами размеще​ния страховщиками средств страховых резервов, утвержден​ными Приказом МФ РФ от 08.08.2005 г. № 100н.
Признаком, свидетельствующим об ухудшении ликвид​ности страховщика, является увеличение неликвидных активов, просроченной дебиторской задолженности, получен​ных (просроченных) векселей и др. О некоторых подобных активах и их относительной значимости можно судить по наличию и динамике одноименных статей в отчетности. О неликвидности свидетельствует, как правило, наличие таких статей в отчетности, как «Убытки», «Кредиты и займы, непогашенные в срок», «Просроченная кредиторская за​долженность», «Векселя выданные, просроченные». Однако при своевременном финансовом анализе текущей и перспек​тивной ликвидности страховщики могут избежать этих негативных моментов.
При оценке ликвидности страховой организации исполь​зуется ряд абсолютных и относительных показателей. Из абсолютных основным является показатель, характеризующий величину собственных оборотных средств (ПВсос). Пока​затель ПВсос характеризует ту часть собственного капитала, которая является источником покрытия текущих активов (т.e. активов, имеющих оборачиваемость менее одного года). Этот расчетный показатель, зависящий как от структуры активов, так и от структуры источников средств, имеет особо
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важное значение для страховых организаций. При прочих равных условиях он, как правило, увеличивается с ростом  объемов страховой деятельности. Основным и постоянным. источником финансирования собственных оборотных средств страховщика является нераспределенная прибыль страховой организации.
Показатель ПВсос в настоящее время рассчитывается по следующей формуле, применяемой, кстати, и в западной учетно-аналитической практике:
ПВс.о.с. =Ао - Пк,
где Ао - оборотные активы; Пк - краткосрочные пассивы (обязательства).
Экономическая трактовка индикатора ПВс.о.с. может быть и такой: он показывает, какая сумма оборотных средств останется в распоряжении страховой организации после расчетов по краткосрочным обязательствам; в некотором смысле это характеристика свободы маневра и финансовой устойчивости с позиции краткосрочной перспективы. Не случайно этот показатель нередко публикуется в динамике в годовых отчетах компаний и его рост при прочих равных условиях рассматривается как положительная тенденция. 
Показатель ПВс.о.с. по своей природе является аналити​ческим, и какой бы алгоритм не использовался для его расчета, величину собственных оборотных средств можно исчислить лишь с определенной долей условности.
Экономическая интерпретация показателя ПВс.о.с. может даваться различными способами. Но не следует смешивать понятия «оборотные средства» и «собственные оборотные средства», так как первый показатель характеризует активы страховщика, второй - источники средств, а именно часть собственного (и приравненного к нему) капитала страховой организации, рассматриваемую как источник покрытия оборотных активов. Если оборотные средства, грубо говоря, можно «потрогать», например, в ходе инвентаризации, то собственные оборотные средства - исключительно расчет​ный показатель, характеризующий источники средств.
Термин «средства» не вполне уместен для характеристи​ки источников. Поскольку в учетно-аналитической практике понятие «капитал» в большей степени олицетворяется с
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источниками средств, т.е. с пассивом баланса, то применение терминов «оборотный капитал» или «чистый оборотный капитал» вместо термина «собственные оборотные средства» можно считать если не предпочтительным, то, по крайней мере, объяснимым. Термин «оборотный капитал» как синоним собственных оборотных средств может использоваться лишь в том случае, если, в свою очередь, термин «капитал» закреплен исключительно за источниками средств; если же последний применяется в отношении как пассивов, так и активов, то термин «чистый оборотный капитал» более предпочтителен.
Важность показателя ПВс.о.с., определяется многими обстоятельствами. В частности, теоретически (иногда и практически) возможна ситуация, когда величина кратко​срочных пассивов превышает величину оборотных активов. Теоретически такая ситуация ненормальна, поскольку в этом случае одним из источников покрытия основных средств и прочих внеоборотных активов является краткосрочная кредиторская задолженность. Финансовое положение пред​приятия в этом случае рассматривается как неустойчивое и требуются немедленные меры по его исправлению. Следует, правда, отметить, что в данном случае речь идет о балансо​вых оценках. Если же перейти к оценкам с учетом специфики страховой деятельности, то суждения в отношении показателя ПВс.о.с. могут кардинально измениться.
Показатель ПВс.о.с. является абсолютным, он не приспо​соблен для пространственно-временных сопоставлений; не существует и каких-либо ориентиров по его величине или желательности той или иной динамики, хотя вполне резонно предположить, что с ростом объемов страховой деятельности величина собственных оборотных средств, как правило, возрастает. Чтобы иметь возможность сравнивать степень ликвидности разновеликих организаций, были разработаны относительные показатели - коэффициенты ликвидности.
В балансе оборотные активы занимают достаточно разнообразные позиции, и количественная оценка ликвидности может быть выполнена с использованием разнообразных видов активов, различающихся оборачиваемостью, т.е. временем, необходимым для превращения их в денежную наличность. Поэтому в зависимости от того, какие виды
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оборотных активов принимаются во внимание, различаются и коэффициенты, используемые для оценки ликвидности. Общая же идея такой оценки остается неизменной и заключается в сопоставлении краткосрочных и среднесрочных (иногда их называют текущими) пассивов и активов, используемых для их погашения. К текущим относятся активы и (или) обязательства перед кредиторами (страхователями) со временем обращения и (или) сроком погашения до одного года.
Среднесрочные пассивы (обязательства) представлены в отдельном разделе баланса, а их структура обычно не принимается во внимание при оценке ликвидности, хотя некоторые аналитики классифицируют и анализируют cocтав кредиторской задолженности по среднегрупповым срокам погашения. Имеет смысл напомнить об определенной взаимосвязи средне- и краткосрочных пассивов, которую следует иметь в виду при подготовке аналитического баланса-нетто.
По мобильности оборотные (текущие) активы могут быть разделены на три группы:
1) денежные средства в кассе и на расчетном счете - наиболее мобильные средства, которые могут быть использованы для выполнения текущих расчетов немедленно; 
2) прочие мобильные активы (денежные эквиваленты, краткосрочные финансовые вложения, дебиторы), для обращения которых в денежную наличность требуется определенное время. Ликвидность этих активов различна и зависит от ряда объективных и субъективных факторов: скорости прохождения платежных документов в банках страны, условий договоров страхования, сострахования и перестрахования, принципов организации вексельного обращения. Некоторые виды краткосрочных финансовых вложений, например ликвидные ценные бумаги, могут быть отнесены к первой группе ликвидности. Если подобные активы занимают значительный удельный вес в валюте баланса и действительно представляют ликвидные, то такое отнесение представляется совершенно оправданным. Основным компонентом этой группы является дебиторская задолженность. В плане улучшения ликвидности страховая организация в известной степени может управлять активами этой группы, в частности, изменяя сроки поступления страховых премий;
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3) наименее ликвидные активы - материально-производственные запасы, затраты в незавершенном производстве и др. 
Приведенное подразделение оборотных активов позволяет построить ряд аналитических коэффициентов, которые можно использовать для обобщенной оценки ликвидности активов страховщика.
Коэффициент текущей ликвидности Кт.л (коэффициент общего покрытия) - наиболее обобщающий показатель, отражающий достаточность оборотных средств у страховой организации, которые могут быть использованы ею для погашения своих краткосрочных обязательств, в том числе при наступлении страховых случаев:
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Рекомендуемое значение Кт.л > 1,5.
Коэффициент текущей ликвидности имеет ряд особен​ностей, которые необходимо иметь в виду, выполняя простран​ственно-временные сопоставления. Прежде всего, числитель формулы (4.2) включает денежные средства, краткосрочные финансовые вложения и дебиторскую задолженность (см. актив ф. № 1-страховщик). Методы оценки дебиторской задолженности по страховым (перестраховочным) операциям могут варьировать, что оказывает влияние на сопоставимость показателей. То же касается и трактовки и учета сомнитель​ных долгов. Знаменатель же включает кредиторскую задол​женность, краткосрочные кредиты и займы и резервы убытков (см. пассив ф. № 1-страховщик). Наконец, значение коэффи​циента в принципе тесно связано с уровнем эффективности работы страховой организации по управлению активами, т.е. можно снижать значение коэффициента текущей ликвидности до уровня ниже, чем это практикуется в общепринятом финансовом анализе, без ущерба для текущего финансового состояния.
Коэффициент кредиторской задолженности Кк.з представляет собой отношение суммы кредиторской за​долженности по операциям страхования, сострахования, перестрахования к сумме активов баланса:
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Значение Кк.з не должно превышать 40%. Если сумма кредиторской задолженности не внушает доверия, следует проанализировать, не могла ли кредиторская задолженность сроком давности свыше 90 дней быть включена в число так называемых «ликвидных активов». Проверка проводится путем сравнения кредиторской задолженности страховых агентов с полученной страховой премией по договорам страхования за минусом комиссионного вознаграждения [Аленичев, 1994].
Коэффициент срочной ликвидности Кс.л по своему смысловому назначению аналогичен коэффициенту текущей ликвидности, однако исчисляется он по более узкому кругу оборотных активов:
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Ориентировочное нижнее значение показателя Кс.л = 1.
Коэффициент абсолютной ликвидности К пока​зывает, какая часть краткосрочных заемных обязательств может быть при необходимости погашена немедленно за счет имеющихся денежных средств:
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Опыт работы с отечественной отчетностью показывает, что значение данного коэффициента, как правило варьирует в пределах от 0,05 до 0,1.
Коэффициент обеспеченности текущей деятельности собственными оборотными средствами Ко.т.д показывает , какая часть оборотных активов финансируется за счет собственных средств
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Рекомендуемая нижняя граница этого показателя - 10%. Иными словами, если оборотные активы покрываются собственными средствами менее чем на 10%, то текущее финансовое положение страховщика признается неудовлетворительным.
Показатель маневренности собственного капитала ПМс.к показывает, какая часть собственного капитала используется для финансирования текущей деятельности, т.е. вложена в оборотные средства, а какая часть капитализирована:
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Значение этого показателя может ощутимо варьировать в зависимости от структуры капитала. Какие-либо универсаль​ные рекомендации по величине этого показателя или тенден​циям его изменения вряд ли возможны - все зависит от специфики отрасли или страховой организации.
Показатель маневренности собственных оборотных средств ПМс.о.с характеризует ту часть собственных обо​ротных средств, которая находится в форме денежных средств, т.е. средств, имеющих абсолютную ликвидность:
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Для нормально функционирующей страховой организации этот показатель обычно меняется в пределах от нуля до единицы, хотя теоретически возможны и другие варианты. При прочих равных условиях рост ПМс.о.с в динамике рассматривается как положительная тенденция. Приемлемое ориентировочное значение показателя устанавливается страховой организацией самостоятельно и зависит, например, от того, насколько высока ежедневная потребность страховщика в свободных денежных средствах.
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Приведенные коэффициенты, естественно, не исчерпывают все многообразие способов оценки ликвидности страховщика. Выбор их в целях финансового анализа деятельности, конкретной страховой организации во многом зависит от ее специфики, в большей части нормативно регламентированной по видам вложений в активы.
4.2. Отечественная методика оценки платежеспособности страховщика
Понятие платежеспособности страховой организации на современном этапе развития рынка в России терминологически еще с достаточной точностью не оформилось. Термин «платежеспособность» часто трактуется как способность хозяйственной единицы выполнять свои финансовые обязательства перед прочими субъектами рынка и используется как синоним ликвидности. Между тем каждое из этих двух понятий имеет собственное содержание.
Ликвидность означает возможность своевременной конверсии хозяйственной единицей каких-либо ценностей в наличные денежные средства с целью погашения своих обя​зательств перед партнером. Платежеспособность же означает способность предприятия погасить кредиторскую задолжен​ность, обусловленную принятыми ранее обязательствами.
Разночтения в определении понятий платежеспособности и ликвидности порождены, скорее всего, смешением двух «точек приложения» понятия ликвидности: ликвидности как характеристики финансового состояния предприятия и так называем ликвидности баланса. Когда речь идет о ликвидности баланса, то платежеспособность выступает как условие его ликвидности.
Будем рассматривать платежеспособность как характеристику финансового состояния страховой организации, когда платежеспособность выступает как следствие финансовой устойчивости. В этом качестве понятие платежеспособности шире, чем понятие ликвидности, поскольку включает в себя и наличие средств для выполнения обязательств, и форму, в которой эти средства находятся. Следовательно, ликвидность является одним из аспектов платежеспособности, связанным с превращением имеющихся средств в форму, делающую возможным погашение обязательств [Орланюк-Малицкая, 1993].
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Платежеспособность можно определить как способность хозяйствующего субъекта к своевременному выполнению денежных обязательств, обусловленных законом или договором. К платежеспособности страховой организации предъявляются более высокие требования, чем ко многим другим участникам рынка, что обусловлено особой ролью страховых организаций в экономике страны, выступающих стабилизаторами рынков, осуществляя защиту экономических интересов его участников. Платежеспособность страховой организации - это ее способность своевременно и в полном объеме производить страховые выплаты.
Особое внимание к платежеспособности страховой организации обусловлено самим характером страховой услуги, с присущим ей страховым риском. Страховой риск определяет вероятностный характер обязательств страховщика, что требует специфических финансовых гарантий их выполнения. 

В условиях рынка страховая организация активно включена в инвестиционный процесс, участвует в разно​образных финансово-кредитных отношениях, следовательно, она должна быть устойчива по отношению не только к собственно страховому, но и к другим видам рисков - инвестиционному, финансовому.
Обязательства, связанные со страховыми выплатами, теоретически должны выполняться за счет средств страхо​вых резервов, поскольку расчет страховых тарифов базируется на принципе равенства обязательств (возвратности средств - нетто-премий, предназначенных на выплаты). Однако при расчете тарифа страховщик не может учесть влияние рыночных факторов с такой же точностью, как и страховые факторы. Вследствие этого в реальной страховой деятельности возможны ситуации, когда даже при безукоризненном с технических позиций расчете тарифа страховщику понадобятся дополнительные средства для выполнения своих обязательств.
Во всех случаях страховщик может гарантировать безусловное выполнение своих обязательств только собственным капиталом, т.е. собственный капитал выступает как дополнительная финансовая гарантия платежеспособности страховщика. Такой гарантией является фактическая маржа
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платежеспособности, которая по экономическому содержанию представляет собой свободные от обязательств средства страховой организации (фактический размер маржи платежеспособности). Иначе говоря, если потребность в страховых резервах порождена страховым риском, то потребность в марже платежеспособности - риском деятельности страховщика в условиях рынка.
Страховая организация, отвечая общим требованиям, предъявляемым к хозяйствующему субъекту в условиях рынка, имеет тем не менее значительную специфику в формировании как обязательств, так и ресурсов, предназначенных на их покрытие. Эта специфика объективно обусловлена как самим характером страховых отношений, так и участием страховой организации в нескольких видах деятельности (собственно страховой, финансовой, инвестиционной), каждая из которых ведет к формированию как ресурсов, так и обязательств особого рода (например, обязательства перед акционерами неадекватны по содержанию, объему и т.д. обязательствам перед страхователями).
Таким образом, специфика платежеспособности стра​ховой организации проявляется именно в особенностях формирования обязательств и средств для их выполнения, а также в необходимости дополнительных финансовых гарантий выполнения обязательств как реакции на рисковый характер деятельности. Отсюда и необходимость конкретной оценки платежеспособности.
Методика оценки платежеспособности страховой организации определена Положением о порядке расчета страховщиками нормативного соотношения активов и принятых ими страховых обязательств от 2 ноября 2001 г., утвержденным приказом Минфина РФ № 90н. Методика состоит в сравнении объема принятых страховых обязательств страховщика в нормативном размере с его собственным капиталом, свободным от любых будущих обязательств, который может быть использован на покрытие этих страховых обязательств.
Такой подход принят в финансовом контроллинге и аудите при определении различных вариантов показателей платежеспособности, применяемых для оценки финансового состояния коммерческого предприятия. Все эти показатели
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в тех или иных вариантах отражают долю собственного капитала в общих обязательствах.
Для обеспечения платежеспособности размер собственного капитала страховщика (фактический размер маржи платежеспособности - МПф) должен быть не ниже нормативного размера страховых обязательств (нормативного размера маржи платежеспособности - МПн). Соблюдение этого условия определяет точку финансовой устойчивости страховой организации.
Под нормативным соотношением между активами страховщика и принятыми им страховыми обязательствами (МПн) понимается величина, в пределах которой страховщик, исходя из специфики заключенных договоров и объема принятых страховых обязательств, должен обладать собст​венным капиталом, свободным от любых будущих обя​зательств (МПф).
Фактический размер маржи платежеспособности (МПф) страховщика рассчитывается как сумма собственного капитала, уменьшенная на сумму нематериальных активов, непокрытых убытков отчетного года и прошлых лет, задолжен​ности акционеров в уставный капитал, собственных акций, выкупленных у акционеров, и дебиторской задолженности, сроки погашения которой истекли.
Поскольку главными обязательствами страховой орга​низации являются обязательства перед страхователями, а объем этих обязательств выражается в первую очередь через страховые взносы, в которых отражаются вероятность ущерба и его величина с учетом раскладки ущерба, в основу расчета норматива берется объем страховых взносов, поступивших за отчетный период (год). Причем объем страховых взносов, как правило, превышает размер собственного капиталa страховщика.
Нормативный размер маржи платежеспособности (МПн.и.ж) для страховщика, проводящего виды страхования иные, чем страхование жизни, может быть рассчитан по двум показателям.
Первый показатель устанавливается в размере 16% от суммы страховых взносов (премий) по договорам страхования, в том числе премий по договорам, принятым в перестра-

-95-
хование, поступивших за год, уменьшенных на сумму отчислений за год в резерв предупредительных мероприятий и видам страхования, других отчислений от страховых премий в случаях, предусмотренных действующим законодательством, с корректировкой на поправочный коэффициент. Поправочный коэффициент рекомендуется устанавливать в размере 0,5 или равным 1.
Второй показатель нормативного размера маржи платежеспособности рассчитывается на основе страховых выплат, когда для расчета берется период в три года (36 месяцев), предшествующих отчетной дате. Этот показатель равен 23% от одной трети суммы фактически произведенных страховых выплат и от резервов убытков за отчетный период за минусом сумм регрессных исков страховщика к страхователю с применением поправочного коэффициента.
Для страховщиков, осуществляющих операции по стра​хованию жизни, нормативный размер маржи платежеспо​собности МПн.ж устанавливается в размере 5% от резерва по страхованию жизни с корректировкой на поправочный коэффициент. Значение поправочного коэффициента рекомендуется в размере 0,85. В дальнейшем нормативный размер маржи по страхованию жизни и по видам страхования иным, чем страхование жизни, суммируют:
МПн = МПн.и.ж +МПн.ж.
Затем определяется отклонение фактического размера маржи платежеспособности активов от нормативного размера маржи платежеспособности (обязательств) (МПф-МПн) и сравнивается чистый объем собственного капитала страховщика с объемом страховых взносов, но в принятом размере. Фактический размер маржи платежеспособности страховщика не должен быть ниже нормативного размера маржи платежеспособности:
МПф ≥ МПн.
При этом если нормативный размер маржи платежеспособности страховщика меньше минимальной величины уставного капитала, установленного ст. 25 Федерального закона «Об организации страховой деятельности на территории РФ», то за нормативный размер маржи платежеспо-
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собности принимается законодательно установленная величина (30; 60; 120 млн руб.). Это своеобразный индикатор финансовой устойчивости страховой организации.
При оценке платежеспособности страховой организации следует обращать внимание на величину превышения фактического размера маржи платежеспособности на конец отчетного года над нормативным: если он менее 30%, то Страховщику необходимо принять меры по оздоровлению своего финансового положения [Положение о порядке расчета..., 2001]. Это, в свою очередь, предполагает фактор​ный анализ финансовой устойчивости страховой организации. Примерный расчет соотношения между фактическим и нормативным размером маржи платежеспособности приведен в приложении В.
4.3. Зарубежная методика оценки платежеспособности страховой компании
В основу утвержденного Министерством финансов РФ Положения о порядке расчета страховщиками нормативного соотношения активов и принятых ими страховых обяза​тельств положена методика, применяемая в Европейском сообществе. Методика ЕС предусматривает определение минимальной маржи платежеспособности и минимального гарантийного фонда. (В США в последние годы используется подход к оценке платежеспособности исходя из концепции рискового капитала..)
Как отмечалось, платежеспособность страховщика зависит от достаточности размера сформированных страховых резервов. Однако из-за неравномерности распределения страховых случаев во времени активы страховщика должны включать свободные от любых обязательств средства, достаточные для выполнения обязательств по искам в случае дефицита средств страховых резервов. Эта часть собственных средств носит название маржи платежеспособности и определяется как часть активов страховщика, не связанная какими-либо обозримыми обязательствами.
В последнее десятилетие маржа платежеспособности во многих странах ЕС используется органами страхового надзора для оценки финансовой устойчивости страховых
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компаний. Различают «фактическую маржу платежеспособности» (AM - available margin) и ее минимальное значение, ниже которого, согласно требованиям надзора, она не должна опускаться, - «требуемую маржу платежеспособности» (RM - required minimal margin). Иными словами, требуемая маржа платежеспособности должна обеспечивать высокий уровень вероятности того, что компания способна выполнять свои обязательства по страховым выплатам в течение определенного времени.
Пусть AM(t) - реальная маржа платежеспособности в момент времени t, RM - требуемый минимальный размер маржи и Е - максимально допустимый уровень разорения. Тогда при выборе минимального размера необходимо исходить из следующего условия:
Р {AM(t) ≥ 0, t є [0, Т]} > 1-Е, если АМ(0) ≥ RM.
Эта формула, отражающая идеи концепции маржи платежеспособности, используется в статистических моде​лях, применяемых для оценки будущего финансового состоя​ния страховщика.
Метод вычисления требуемой маржи платежеспособ​ности используется с 1961 г. Согласно его результатам, принятым рабочей комиссией Европейского сообщества, минимальный размер маржи платежеспособности RM должен составлять 25% объема годовой премии Р, что обеспечивает вероятность неразорения страховщиков в 99,9% в течение 3 лет, а минимальный гарантийный фонд - 1/3 от минимальной требуемой маржи платежеспособности. Директивы ЕC предписывают, чтобы размер этого фонда не опускался ниже определенных размеров, установленных для каждого вида страхования. Размер этого фонда показывает, что компания владеет достаточными средствами в момент своего учреждения и что в ближайшей перспективе размер ее реальной маржи платежеспособности не упадет ниже безопасного уровня.
Достоинством определения требуемого размера маржи платежеспособности по видам страхования, не относящимся к страхованию жизни, на базе индекса премий является, во-первых, его простота, а во-вторых, его быстрая реакция на увеличение объема бизнеса. К недостаткам можно отнести
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то, что размер собранных премий нечетко отражает принятый риск, риск может сильно меняться в зависимости от вида страхования и уменьшение размера премий ведет к уменьшению требуемой маржи. Это привело к введению индекса, основанного на выплатах, который начинает работать, если выплаты составляют более 70% от величины собранных премий. Следует отметить также, что рассматриваемые требования были выработаны в предположении, что риск относится главным образом к обязательствам страховой организации, возможность же изменения стоимости активов осталась без должного внимания.
Требования к платежеспособности страховых компаний служат для того, чтобы удостовериться, что страховщик имеет достаточный объем свободных средств и может выполнять свои обязательства в определенный промежуток времени. Этот порядок закреплен в целом ряде директив ЕС по страхованию и предусматривает следующие действия:
AM > RM - необходимо произвести годовой расчет платежеспособности;
MGF < А М < RM - страховщик обязан представить на утверждение страхового надзора план финансового оздоровления;
AM < МGF или MGF больше не покрывается допусти​мыми активами - страховщик обязан представить на утвер​ждение страхового надзора краткосрочную схему улучшения финансового положения; свободное размещение его активов может быть заблокировано. Если меры, содержащиеся в пла​не, не выполняются в указанный срок, то лицензия на право осуществления страховой деятельности может быть отозвана.
Недостатки концепции маржи платежеспособности частично учтены в концепции рискового капитала, разработанной и утвержденной в 90-е годы Национальной ассоциацией страховых уполномоченных США с целью более аккуратного учета рискового профиля компании и рисков, которым подвержены активы страховщика.
Сейчас концепцию рискового капитала взяли на вооружение органы надзора в США. В частности, эта концепция легла в основу повышенных требований, введенных в 1990 г. Национальной ассоциацией страховых уполномоченных
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(NAIC) в США для компаний, ведущих более агрессивную, рискованную политику в целях защиты страхователей. В соответствии с этой концепцией рисковый капитал RBC сравнивается с общим скорректированным капиталом ТAC,  являющимся аналогом свободных собственных средств страховщика, и на этой основе определяется параметр платежеспособности А:
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при А < 150% возникает необходимость вмешательства государства.
Итоговый рисковый капитал по видам страхования жизни и здоровья определяется по формуле
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где R1 - риск изменения стоимости активов; R2 - страховой риск; R3 - риск изменения нормы доходности; R4 - предпри​нимательский риск.
Риск изменения стоимости активов - это риск невы​полнения обязательств по привилегированным акциям или риск падения рыночной стоимости обычных акций. К этой кате​гории относятся также риски невозвращения долговременного займа, невыполнения обязательств по долгосрочным облига​циям или риск снижения стоимости недвижимости. Величина риска изменения стоимости активов
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где Вi - заявленная стоимость i-го актива;
f1i -фактор риска i-го актива. 
Страховой риск - это риск того, что выплаты могут превысить ожидаемый уровень как из-за случайных флуктуаций, так и из-за установления неадекватных резервов. Выбираемый фактор представляет дополнительный капитал, который необходим для обеспечения покрытия по увеличению претензий сравнительно с ожидаемым уровнем. Для компаний
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с большей суммой заявленной стоимости фактор риска меньше, ибо большие капиталы обладают большей предска​зуемостью.
Для страхования жизни страховой риск
R2=f2(A)A,
где фактор f2(A) изменяется от 0,15% для А < 500 млн долл. до 0,06% для А > 25 млрд долл.
Риск изменения нормы доходности - это риск потерь из-за изменений уровня процентной ставки. Угроза этого риска наиболее сильна для тех договоров, по которым страхователь имеет больше гарантий и которые он может без особых потерь расторгнуть в случае изменения рыночной процентной ставки. Поэтому все договоры условно можно разделить на три категории в зависимости от уровня расторжения договоров, и соответствующая компонента рискового капитала опреде​ляется исходя из резерва с учетом факторов, определяемых для каждой категории:
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где f3i, -три категории фактора риска; Vi –норма доходности.
Общепредпринимательский риск - это практически все риски, которые не вошли в предыдущие три: риски потерь из-за конкуренции, плохого управления, неблагоприятной экономической обстановки и другие, не зависящие от управления компанией риски. К этой же группе риска относятся потери из-за  увеличения расходов на ведение дела. Размер этого риска трудно определить, поэтому в качестве соответствующей части рискового капитала берется величина
R4 = 0,002P1 +0,005P2,

где P1 - объем годовой премии по договорам страхования жизни; 

P2 - объем годовой премии по договорам страхования здоровья.
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При вычислении рискового капитала по видам имущественного страхования также учитываются четыре вида рисков: S1 - риск изменения стоимости активов; S2 - кредитный риск, S3 - страховой риск, S4 - внебалансовые риски.
Итоговый рисковый капитал определяется по формуле, учитывающей зависимость перечисленных выше рисков, в предположении, что риск изменения стоимости активов и риск изменения нормы доходности сильно коррелированны, тогда как страховой риск независим от них:
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Риск изменения стоимости активов определяется так же, как и для видов страхования жизни:
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где Bi - стоимость i-го актива; 
g1i - фактор риска i-го актива.
Кредитный риск - это риск того, что перестраховщик не осуществит свою часть выплаты по страховому случаю или что другие платежи от партнеров по бизнесу не будут получены:
S2 = 0,1 CR,
где CR - общая дебиторская задолженность.
Страховой риск - это риск ошибок в определении тарифов и резервов:
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где S3 p - объем годовой премии по рисковым видам страхования;
S3V - объем страховых резервов по рисковым видам страхования.
Внебалансовые риски включают риски расходов по неконтролируемым активам, гарантии для филиалов, риски непредвиденных обязательств:
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S4=0,01•( S1 + S2+ S3),
т.е. S4 определяется как 1% от всех сумм, связанных с указанными рисками.
Методики расчета итогового рискового капитала RBC различны для рискового или накопительного страхования. Подробно их содержание раскрыто Г.А. Белянкиным [1998].
Методические подходы, используемые в зарубежной практике страхового дела, позволили определить индикаторы как раннего предупреждения об ухудшении его платежеспо​собности, так и будущей платежеспособности (например, использование методики, основанной на концепции рискового капитала).
Контрольные вопросы
1. В чем заключается анализ ликвидности бухгалтерского баланса страховщика?
2. Чем отличается ликвидность баланса от ликвидности активов?
3. В чем отличие платежеспособности от ликвидности? Дайте определения этим категориям.
4. Что такое «платежеспособность страховой организации» и в чем ее специфика?
5. Раскройте суть методики оценки платежеспособности страховщика.
6. Как определяются фактический и нормативный размеры маржи платежеспособности страховщика?
7. Чем определяется «маржа платежеспособности» и что означает «требуемая маржа платежеспособности»?
8. Чем представлен рисковый капитал страховой компании?
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� EMBED Equation.3  ���
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