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С
îãëàñíî âîëíîâîé òåîðèè ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè,
ìèðîâàÿ õîçÿéñòâåííàÿ äåÿòåëüíîñòü ðàçâèâà-
åòñÿ âîëíîîáðàçíî, ÷åðåäóÿ ôàçû ñòàãíàöèè è

ïîäúåìà â ðåàëüíîì äâèæåíèè ÂÂÏ. Ìèðîâîé ÂÂÏ çà ïî-
ñëåäíèå 200 ëåò 20 ðàç äîñòèãàë äíà, ïîñëå ÷åãî íà÷è-
íàëñÿ ïåðèîä ìåäëåííîãî îæèâëåíèÿ ýêîíîìèêè. 

Íà ïðîòÿæåíèè äàííîãî ïåðèîäà ìîæíî âûäåëèòü òðè
ãëîáàëüíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ êðèçèñà, êîòîðûå èìåëè íà-
èáîëüøåå âëèÿíèå íà ðàçâèòèå ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè:

1857  ã.  - Ïåðâûé ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ,
âûçâàííûé ñïåêóëÿöèÿìè àêöèé æåëåçíîäîðîæíûõ êîì-
ïàíèé.

1873  ã.  - Âòîðîé ìèðîâîé êðèçèñ, òàêæå âûçâàííûé
ñïåêóëÿöèåé íà ðûíêå öåííûõ áóìàã è ðàçâèâàâøèéñÿ ïî
ñòàíäàðòíîé öèêëè÷åñêîé ñõåìå - ïðåäêðèçèñíûé àêöèî-
íåðíûé áóì (ïåðåíàñûùåíèå òîâàðíûõ ðûíêîâ è äîñòóï-
íîñòü êðåäèòîâ), ñïåêóëÿòèâíîå ïîâûøåíèå öåí íà öåí-

íûå áóìàãè, ðîñò íåñòàáèëüíîñòè ðûíêà (ñíèæåíèå ïðî-
èçâîäñòâà òåêñòèëüíîé ïðîìûøëåííîñòè è îáúåìà ñòðî-
èòåëüñòâà æåëåçíûõ äîðîã), çàòåì íåîæèäàííîå ïàäåíèå
öåí íà àêöèè è áèðæåâîé êðàõ.

2008  ã.  - Òðåòèé ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ èëè
êðåäèòíûé êðèçèñ ÑØÀ, âûçâàííûé ñïåêóëÿòèâíûìè
äåéñòâèÿìè â áàíêîâñêîé è áèðæåâîé ñôåðàõ, â òîì ÷èñ-
ëå ýôôåêòîì "èïîòå÷íîãî ìûëüíîãî ïóçûðÿ". Â ðåçóëüòà-
òå âñåõ ýòèõ ýêîíîìè÷åñêèõ øîêîâ íàèáîëåå ïîñòðàäàâ-
øèìè ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè îêàçàëèñü áàíêè. Ñðå-
äè íàèáîëåå çíà÷èìûõ áàíêðîòñòâ â ïåðèîä ôèíàíñîâîãî
êðèçèñà 2007-2008 ã. ìîæíî âûäåëèñü áàíêðîòñòâî
ôèíàíñîâîãî êîíãëîìåðàòà Lehman Brothers - êðóïíåé-
øåãî èãðîêà êðåäèòíûõ äåôîëòíûõ ñâîïîâ* è èíâåñòèöè-
îííîãî áàíêèíãà.
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The systemic risk this is a risk when negative impact of one participant

of the market will extend to other participants or to allied industries that will
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this article the author analyzes possibility of systemic risk in the insurance
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cash flows between branches of economy have increased, and process of
transfer of systemic risk has considerably become simpler. In article the
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distribution of crisis from insurance company is insignificant.
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Àííîòàöèÿ
Ñèñòåìíûé ðèñê ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðèñê òîãî, ÷òî íåãàòèâíîå âëèÿ-
íèå îäíîãî ó÷àñòíèêà ðûíêà ðàñïðîñòðàíèòñÿ íà äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ
èëè íà ñìåæíûå îòðàñëè, ÷òî ïðèâåäåò ê ìàñøòàáíûì ýêîíîìè÷åñêèì
ïîòåðÿì è äåñòàáèëèçèðóåò âñþ ñèñòåìó. Äàííûå ðèñêè â îñíîâíîì
ðàññìàòðèâàþòñÿ â îòíîøåíèè èíâåñòèöèîííûõ è áàíêîâñêèõ ðûíêîâ,
íî â äàííîé ñòàòüå àâòîð àíàëèçèðóåò âîçìîæíîñòü âîçíèêíîâåíèÿ
ñèñòåìíîãî ðèñêà íà ñòðàõîâîì ðûíêå - íà ïðèìåðå áàíêðîòñòâà êðóï-
íîãî ñòðàõîâùèêà. Òàê êàê â ïîñëåäíèå ãîäû äåíåæíûå ïîòîêè ìåæäó
îòðàñëÿìè ýêîíîìèêè âîçðîñëè, òî è ïðîöåññ ïåðåäà÷è ñèñòåìíîãî
ðèñêà çíà÷èòåëüíî óïðîñòèëñÿ. Â ñòàòüå äåëàåòñÿ âûâîä, ÷òî, íåñìîò-
ðÿ íà çíà÷èòåëüíóþ âçàèìîçàâèñèìîñòü ìåæäó ñòðàõîâûì, áàíêîâ-
ñêèì ðûíêàìè è ðåàëüíûì ñåêòîðîì ýêîíîìèêè, âîçìîæíîñòü ðàñïðî-
ñòðàíåíèÿ êðèçèñà îò ñòðàõîâîé êîìïàíèè íåâåëèêà.
Êëþ÷åâûå ñëîâà:
Ñèñòåìàòè÷åñêèé ðèñê, ôèíàíñîâûé êðèçèñ, ñàíàöèÿ ïåðåñòðàõîâùè-
êà, Ìåæäóíàðîäíàÿ îðãàíèçàöèÿ Ñîâåò ïî ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè,
âçàèìîñâÿçè ó÷àñòíèêîâ â ñòðàõîâîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè.
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займам.
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CDS îêàçàëñÿ ëåòàëüíûì ôèíàíñîâûì èíñòðóìåíòîì,
â êîòîðîì ðàçìåùàëèñü äåíüãè èïîòå÷íûõ èíâåñòîðîâ,
ðàçäóâøèå "ïóçûðü". Â ðåçóëüòàòå âûêóïà ïðîáëåìíûõ
àêòèâîâ, ïðîèçîøëî îãîñóäàðñòâëåíèå òàêèõ êîìïàíèé
êàê AIG, Fannie Mac., Freddy Mac., Northern Rock, Fortic,
àêöèè äðóãèõ èãðîêîâ ðåçêî óïàëè è ëèøü ðàäèêàëüíûå
ìåðû ÔÐÑ ÑØÀ ñìîãëè ñïàñòè èõ îò êðàõà, à ìèðîâóþ
ýêîíîìèêó îò íîâîé Âåëèêîé äåïðåññèè (ñðåäè òàêèõ
êîìïàíèé - Merrill Lynch, Goldman Sachs, Morgan Stanley,
Bear Stearns, Halifax Bank of Scotland).

Ïî îöåíêàì Goldman Sachs, îáùèå óáûòêè â õîäå êðè-
çèñà ñîñòàâèëè 2,1-2,6 òðëí. äîëë. ÑØÀ, à ýêîíîìè÷åñ-
êèå è ñîöèàëüíûå ïîñëåäñòâèÿ ñîáûòèé 15 ñåíòÿáðÿ
2008 ã. (äàòà, êîãäà Lehman Brothers îáúÿâèëè ñåáÿ áàí-
êðîòîì, ðåàëüíàÿ äàòà íà÷àëà ðåöåññèè îêîëî 2006 ã.)
îùóòèëèñü âî âñåì ìèðå è ïðèâåëè ê áåñïðåöåäåíòíîìó
ñíèæåíèþ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, çàêðûòèþ áèðæ è äåôëÿ-
öèè. Êàïèòàëèçàöèÿ àìåðèêàíñêèõ êîìïàíèé óïàëà â
ñðåäíåì íà 30-40%, åâðîïåéñêèõ íà 40-50%. Íà 10%
ñîêðàòèëñÿ îáúåì ìèðîâîé òîðãîâëè, êîòîðûé äî ñèõ ïîð
íå âîññòàíîâèëñÿ ê äîêðèçèñíûì çíà÷åíèÿì [5].

Ñòðàõîâûå êîìïàíèè òàêæå ñèëüíî ïîñòðàäàëè îò
êðèçèñà, îñîáåííî òå, êòî èìåë áîëüøîé îáúåì êâàçè-
áàíêîâñêèõ îïåðàöèé è îïåðàöèé ñ CDS. Çà ïåðâûå äâà
êâàðòàëà 2008 ã. êðóïíåéøàÿ ìèðîâàÿ ñòðàõîâàÿ ãðóïïà
AIG ïîíåñëà óáûòêè â ðàçìåðå 13 ìëðä. äîëë. ÑØÀ, íà
ôîíå òàêèõ ïîêàçàòåëåé èíâåñòîðû ñòàëè ñïåøíî âûâî-
äèòü àêòèâû èç ïðîáëåìíîãî ñòðàõîâùèêà, à ðåéòèíãîâîå
àãåíòñòâî S&P ïîíèçèëî ðåéòèíã íà 2 ñòóïåíè è, êàê
ñëåäñòâèå, ñòîèìîñòü àêöèé êîìïàíèè óïàëà íà 97%. Ñó-
ùåñòâóåò ìíåíèå, ÷òî èìåííî òåõíè÷åñêèé äåôîëò AIG
ïðèâåë ìèðîâîé êðèçèñ â ôàçó óñêîðåííîãî îáîñòðåíèÿ è
ïîäòîëêíóë ìèðîâûå ïðàâèòåëüñòâà ê ðåøèòåëüíûì øà-
ãàì â íàïðàâëåíèè íàöèîíàëèçàöèè ÷àñòíûõ ôèíàíñîâûõ
èíñòèòóòîâ è æåñòêîìó êîíòðîëþ çà ñâîáîäíûì ðûíêîì.
Òðóäíî ñêàçàòü, ïî÷åìó ïðàâèòåëüñòâî ÑØÀ ïðèíÿëî ðå-
øåíèå ñïàñàòü AIG è íå ñïàñàòü Lehman Brothers. È òà è
äðóãàÿ êîìïàíèè, õîòÿ è ïðåäñòàâëÿëè ðàçíûå ñåêòîðû
ýêîíîìèêè, íî áûëè "to big to fail". Âîçìîæíî, îòâåò êðîåò-
ñÿ â ñàìîé ñóòè ñòðàõîâîãî áèçíåñà, êîòîðûé, íåñìîòðÿ
íà òî, ÷òî â ìåíüøåé ñòåïåíè, ÷åì áàíêè, ñâÿçàí öåïî÷êà-
ìè âçàèìíûõ îáÿçàòåëüñòâ, íî â áîëüøåé ñòåïåíè ÿâëÿ-
åòñÿ ñèñòåìíûì ðèñêîì äëÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè.

Áàíêè è ñòðàõîâûå êîìïàíèè èãðàþò ðàçíûå ðîëè â
êðèçèñå, òàê êàê ñàìî óñòðîéñòâî ìîäåëè ñòðàõîâîãî
áèçíåñà ïðèäàåò åìó çàïàñ ïðî÷íîñòè è ãàðàíòèðóåò íå-
êóþ ñòàáèëüíîñòü. Äîëãîñðî÷íûå ïîëèñû ñòðàõîâàíèÿ,
ðåçåðâû ïî ðèñêîâîìó ñòðàõîâàíèþ (ïàññèâû ñòðàõîâ-
ùèêà, êîòîðûå îí èìååò ïðàâî èíâåñòèðîâàòü, ïðè ýòîì,
íå âûïëà÷èâàÿ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó Ñòðàõîâàòåëþ çà
ïîëüçîâàíèå äàííûìè ñðåäñòâàìè), âíóòðåííèé è âíåø-
íèé êîíòðîëü çà ïëàòåæåñïîñîáíîñòüþ, àâàíñèðîâàíèå
ñòðàõîâîé óñëóãè, ðàñòÿíóòîñòü åå âî âðåìåíè, ïåðåñòðà-

õîâàíèå ÷àñòè ðèñêà ó äðóãèõ ñòðàõîâùèêîâ - âñå ýòî çà-
ùèùàåò ñòðàõîâùèêà îò ïåðâîé âîëíû êðèçèñà. È äåé-
ñòâèòåëüíî, â êðèçèñ ïîñòðàäàëè òîëüêî òå ñòðàõîâùèêè,
êîòîðûå ñîñðåäîòî÷èëè ñâîé áèçíåñ íà íåñòðàõîâûõ îïå-
ðàöèÿõ, òàêèõ êàê ôèíàíñîâûå êðåäèòû, ïîêóïêà è ïðîäà-
æà êðåäèòíûõ äåôîëòîâ, âëîæåíèå àêòèâîâ â èïîòå÷íûå
îáëèãàöèè è â ìåíüøåé ñòåïåíè òå êîìïàíèè, êîòîðûå
âåëè îáäóìàííóþ ñòðàõîâóþ ïîëèòèêó è áûëè ñêîíöåíò-
ðèðîâàíû íà îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè.

Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ìíîãèå ðîññèéñêèå ñòðàõîâùèêè
àôôèëèðîâàíû ñ áàíêîâñêèì ñåêòîðîì è, çà÷àñòóþ, ñî-
çäàíû áàíêîâñêîé ãðóïïîé êàê ñîáñòâåííûé êýïòèâ,
èìåííî ñèñòåìíûì ðèñêàì ñòðàõîâùèêè ïîäâåðæåíû â
ìåíüøåé ñòåïåíè, ÷åì äðóãèå ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû. Âî
âðåìÿ êðèçèñà êðóïíûé ñòðàõîâùèê ìîæåò ñòàáèëèçèðî-
âàòü ðûíîê, òàê êàê ñïîñîáåí ïðîäîëæàòü èíâåñòèðîâàòü
äåíåæíûå ïîòîêè, â òî âðåìÿ êàê áàíêè îáúÿâëÿþò ñåáÿ
áàíêðîòàìè. Â ïåðèîä ýêîíîìè÷åñêèõ øîêîâ ðàçíûå
ñòðàõîâûå êîìïàíèè ìîãóò ïî-ðàçíîìó ðåàãèðîâàòü íà
èçìåíåíèå â ôèíàíñîâîé ñðåäå. Ñòðàõîâûå êîìïàíèè áåç
ñóùåñòâåííîé äîëè áàíêîâñêèõ îïåðàöèé ìåíüøå âñåãî
ïîäâåðæåíû ñèñòåìàòè÷åñêèì ðèñêàì, êîìïàíèè, ÿâëÿþ-
ùèåñÿ ÷àñòüþ ôèíàíñîâîãî êîíãëîìåðàòà, îòâåòñòâåí-
íûå òàêæå çà íåñòðàõîâûå ïîòåðè ãðóïïû, ìîãóò ïîñòðà-
äàòü îò êðèçèñà â òîé æå ñòåïåíè, ÷òî è ìàòåðèíñêàÿ êîì-
ïàíèÿ, à ñòðàõîâûå êîìïàíèè - ìîíîïîëèñòû, ñïåöèàëè-
çèðóþùèåñÿ íà îäíîì âèäå ñòðàõîâàíèÿ, ìîãóò áûòü îò-
íîñèòåëüíî íåâîñïðèèì÷èâû ê êðèçèñó ïðè ôîðìèðîâà-
íèè ïðèáûëüíîãî ïîðòôåëÿ ðèñêîâ.

Ìåæäóíàðîäíàÿ îðãàíèçàöèÿ Ñîâåò ïî ôèíàíñîâîé
ñòàáèëüíîñòè (àíãë. Financial Stability Board (FSB) [6], ñî-
çäàííàÿ ñòðàíàìè Áîëüøîé èíäóñòðèàëüíîé äâàäöàòêè
íà Ëîíäîíñêîì ñàììèòå â àïðåëå 2009 ãîäà, óñòàíîâèëà
ñëåäóþùèå êðèòåðèè äëÿ èäåíòèôèêàöèè ñèñòåìíîãî ðè-
ñêà äëÿ ñòðàõîâîé êîìïàíèè: ðàçìåð (ñòðàõîâûå êîìïà-
íèè íå òàêèå îãðîìíûå ïî âåëè÷èíå àêòèâîâ êàê áàíêè,
ñëåäîâàòåëüíî, èõ âëèÿíèå íà ìèðîâûå ôèíàíñû äîëæíî
áûòü îãðàíè÷åíî èõ ðàçìåðîì), âçàèìîïðîíèêíîâåíèå è
âçàèìîçàâèñèìîñòü, ñêîðîñòü ïåðåäà÷è óáûòêà ñòîðîí-
íèì êîìïàíèÿì (äàííûé ÷åòâåðòûé ïðèçíàê áûë ââåäåí â
ñèñòåìàòèêó äðóãîé ìåæäóíàðîäíîé îðãàíèçàöèåé -
Ìåæäóíàðîäíîé àññîöèàöèåé ñòðàõîâûõ íàäçîðîâ (àíãë.
International Association of Insurance Supervisors (IAIS).
Äëÿ òîãî ÷òîáû ïîíÿòü, ìîæåò ëè ñòàòü áàíêðîòñòâî êðóï-
íîãî ñòðàõîâùèêà ñèñòåìíûì ðèñêîì äëÿ âñåé îòðàñëè,
ðàññìîòðèì âñå ýòè ïîêàçàòåëè íà êîíêðåòíîì ïðèìåðå -
ÏÀÎ "Ðîñãîññòðàõ".

ÏÀÎ "Ðîñãîññòðàõ" ÿâëÿåòñÿ êðóïíåéøåé ðîññèéñêîé
ñòðàõîâîé óíèâåðñàëüíîé êîìïàíèåé, "ñèñòåìíî çíà÷è-
ìîé êîìïàíèåé", êîòîðàÿ óíàñëåäîâàëà òðàäèöèè Ãîñòðà-
õà ÐÑÔÑÐ, õîòÿ ïåðåñòàëà áûòü ãîñóäàðñòâåííîé åùå â
2009 ã., êîãäà ïîñëå ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà áëîêèðóþ-
ùèé ïîðòôåëü àêöèé áûë ïðîäàí ÷àñòíûì èíâåñòîðàì. Â
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Ãðóïïó Ðîñãîññòðàõ, êðîìå ñòðàõîâîé êîìïàíèè, òàêæå
âõîäèò ÍÏÔ, ðÿä ìåäèöèíñêèé îðãàíèçàöèé, ñïåöèàëèçè-
ðóþùèõñÿ íà ÎÌÑ è ÄÌÑ, ÏÀÎ "Ðîñãîññòðàõ áàíê" è
Öåíòð ñòðàòåãè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé. Â 2016 ã. ó ÐÃÑ
âîçíèêëè ïðîáëåìû ñ âûïîëíåíèåì òðåáîâàíèé ÖÁ ÐÔ ïî
ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè èç-çà êðóïíûõ óáûòêîâ ïî
ÎÑÀÃÎ (äîëÿ â ïîðòôåëå ïîðÿäêà 44,78%) è, âîçìîæíî,
íåêà÷åñòâåííîãî ðèñê-ìåíåäæìåíòà. Â ðåçóëüòàòå Ñòðà-
õîâùèêó ïîòðåáîâàëàñü äîêàïèòàëèçàöèÿ è ÷àñòü àêöèé
(15,4%) áûëà ïðîäàíà áàíêó ÔÊ Îòêðûòèå. Çàòåì, ïî ñöå-
íàðèþ AIG, ôèíàíñîâûé êîíãëîìåðàò ïðîäîëæèë àêêóìó-
ëèðîâàòü óáûòîê è ê 2017 ã. îí äîñòèã 33 ìëðä. ðóá. ïî îò-
÷åòíîñòè ÌÑÔÎ. Íà äàííûé ìîìåíò ïðîèñõîäèò çíàêîâîå
ñîáûòèå íà ôèíàíñîâîì ðûíêå - ñàíàöèÿ êðóïíåéøåãî
÷àñòíîãî áàíêà Ðîññèè è ïîäêîíòðîëüíîãî åìó êðóïíåé-
øåãî ñòðàõîâùèêà, ïðè÷åì çàêîíîäàòåëüñòâî î áàíêðîò-
ñòâå íå ñîäåðæèò ìåòîäèêó ïî ñàíàöèè ñòðàõîâùèêà, ÷òî
ìîæåò âûçâàòü òðóäíîñòè ó ðåãóëÿòîðà è âîïðîñû ñòðàõî-
âîãî ñîîáùåñòâà î çàêîííîñòè òàêîé îïåðàöèè. Êàêîé
ýôôåêò ìîæåò ïðîèçâåñòè áàíêðîòñòâî êðóïíîãî èãðîêà
íà ñòðàõîâîì ðûíêå? Ìîæåò ëè ÐÃÑ ñòàòü ñèñòåìíûì ðè-
ñêîì äëÿ äðóãèõ êîìïàíèé è ïðèâåñòè "ïðèíöèï äîìèíî" â
äåéñòâèå? ßðêèì ïðîìåðîì òàêîãî áàíêðîòñòâà ÿâëÿåòñÿ
êîìïàíèÿ AIG, ÷üå ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå ïîøàòíóëîñü
âî âðåìÿ êðèçèñà 2008 ã. è íà ÷üå ñïàñåíèå áûëà âûäå-
ëåíà ñóììà 185 ìëðä. äîëë. ÑØÀ èç Ôåäåðàëüíîãî ðå-
çåðâíîãî áàíêà Íüþ-Éîðêà. C îäíîé ñòîðîíû, ñèòóàöèè
î÷åíü ïîõîæè - ïåðåõîä ïîä ãîñóäàðñòâåííîå óïðàâëåíèå
äâóõ ñèñòåìîîáðàçóþùèõ ñòðàõîâûõ êîìïàíèé, íî ñ äðó-
ãîé, äàííûå êîìïàíèè èìåþò àáñîëþòíî ðàçíóþ ñèñòåìó
óïðàâëåíèÿ, êîíòðîëÿ, ðàçìåð àêòèâîâ è èíâåñòèöèîííî-
ãî ïîðòôåëÿ, âëèÿíèå íà ðûíîê. È îñíîâíîå, ïðîáëåìû
êîìïàíèè AIG áûëè ñâÿçàíû íå ñî ñòðàõîâîé äåÿòåëüíîñ-
òüþ, êàê ïðîèçîøëî ñ ÐÃÑ, à ñî ñòðàõîâàíèåì ïóëà áîíäîâ

Collaterized Debt Obligations, êîòîðûì çàíèìàëàñü äî÷åð-
íÿÿ ñòðóêòóðà AIG FP. Íåâîçìîæíîñòü ïðîâåðèòü êà÷åñò-
âî ýìèòåíòîâ â ïóëå, ñòðàõîâàíèå âñëåïóþ, îïèðàÿñü
òîëüêî íà ðåéòèíãè ýêñïåðòíûõ àãåíòñòâ, ôàêòè÷åñêè è
ïðèâåëè AIG ê òåõíè÷åñêîìó äåôîëòó. ÐÃÑ íàõîäèòñÿ â
áîëåå âûãîäíîì ïîëîæåíèè ïî ðÿäó ïðè÷èí. Âî-ïåðâûõ,
ôîíäîâûé ðûíîê Ðîññèè íåäîñòàòî÷íî ðàçâèò è ìíîãèå
áàíêîâñêèå èíñòðóìåíòû ïðîñòî íåäîñòóïíû, à, âî-âòî-
ðûõ, ðîññèéñêèå ñòðàõîâùèêè ïðåäïî÷èòàþò áîëåå êîí-
ñåðâàòèâíóþ ïîëèòèêó, ÷åì èõ çàïàäíûå êîëëåãè è äîõîä-
íîñòü îò èíâåñòèöèé ïîðÿäêà 12-13% ãîäîâûõ âïîëíå
ñîîòâåòñòâóåò îæèäàíèÿì ìåíåäæìåíòà êîìïàíèé (â òî
âðåìÿ êàê òåìïû ðîñòà ñòðàõîâîé ïðåìèè ïî êîðïîðàòèâ-
íîìó áèçíåñó ìîãóò äîñòèãàòü áîëåå 100%).

Äëÿ òîãî, ÷òîáû ïîíÿòü ÿâëÿåòñÿ ëè êðóïíåéøèé ðîñ-
ñèéñêèé ñòðàõîâùèê ñèñòåìíûì ðèñêîì äëÿ îòðàñëè,
ðàññìîòðèì êàæäûé èç êðèòåðèåâ FSB è IAIS ïðèìåíè-
òåëüíî ê ñèòóàöèè ñ ÐÃÑ.

Ñòðàõîâûå êîìïàíèè îáëàäàþò çíà÷èòåëüíî ìåíüøåé
êàïèòàëèçàöèåé, ÷åì áàíêè, íî ïðè ýòîì, äèíàìèêà ê óê-
ðóïíåíèþ è öåíòðàëèçàöèè áèçíåñà ó íèõ ñõîæà. Òàê, ïî
èòîãàì ïåðâîé ïîëîâèíû 2017 TOP-10 êðóïíåéøèõ ðîñ-
ñèéñêèõ áàíêîâ óâåëè÷èëè ñîáñòâåííûé êàïèòàë íà 3,3%,
â ïåðâóþ î÷åðåäü, ýòî ñâÿçàíî ñ ðåêîðäíîé ïðèáûëüíîñ-
òüþ áàíêîâñêîé ñôåðû â 2017 ã., ðåíòàáåëüíîcòü áèçíå-
ñà ïîçâîëèò è â äàëüíåéøåì óâåëè÷èâàòü êàïèòàë. ×òî
êàñàåòñÿ îñòàëüíûõ èãðîêîâ áàíêîâñêîé ñôåðû, íå âõî-
äÿùèõ â TOP-50, òî ó 40,5% êîìïàíèé îáúåì ñîáñòâåí-
íûõ ñðåäñòâ ñîêðàòèëñÿ, à ó 51% êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé
òàêæå ñíèçèëñÿ è ïîêàçàòåëü äîñòàòî÷íîñòè ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ (H1.0), ÷òî ìîæåò ïîñëóæèòü ñèãíàëîì äëÿ ïðî-
âåðêè ÖÁ.
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Сравнительный анализ величины собственного капитала банков и страховых организаций [7].

Íàèìåíîâàíèå êîìïàíèè

Âåëè÷èíà
ñîáñòâåííîãî

êàïèòàëà
íà 01.07.2017,

ìëí. ðóá.

Íîðìàòèâ H1.0
íà 01.07.2017, %

Íîðìàòèâ H1.2
íà 01.07.2017, %

ПАО Сбербанк 3 339 600 14,1 9,9

Банк ВТБ (ПАО) 1 024 200 10,8 9,6

Банк ГПБ (АО) 651 700 12,9 8,9

АО "Россельхозбанк" 383 100 14,6 9,6

ВТБ 24 (ПАО) 325 100 10,6 7,9

Страховые компании, в том числе: 441 069 - -
Согаз 78 541 - -
Ингосстрах 53 400 - -
Росгосстрах 28 378 - -
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Åùå â 2015 ã. ÖÁ ÐÔ âûñòóïèë ñ èíèöèàòèâîé ïåðå-
ñìîòðåòü ìèíèìàëüíûå òðåáîâàíèÿ ïî óñòàâíîìó êàïè-
òàëó ñòðàõîâûõ êîìïàíèé, òàê, ìèíèìàëüíûé êàïèòàë
óíèâåðñàëüíûõ ñòðàõîâûõ êîìïàíèé äîëæåí áûòü óâåëè-
÷åí ñî 120 ìëí. äî 300 ìëí. ðóá., äëÿ ñòðàõîâàíèÿ æèçíè
- ñ 240 ìëí. äî 450 ìëí. ðóá. è äëÿ ïåðåñòðàõîâàíèÿ - ñ
480 ìëí. äî 600 ìëí. ðóá. Çàêîíîïðîåêò óæå âûíåñåí íà
ðàññìîòðåíèå Ãîñäóìû ÐÔ, îðèåíòèðîâî÷íûé ñðîê
âñòóïëåíèÿ â ñèëó - íà÷àëî 2018 ã. [8]

Ïî ñîñòîÿíèþ íà 30.06.2017 ã. 132 ñòðàõîâûå êîì-
ïàíèè (èëè 56% îò âñåãî êîëè÷åñòâà ñòðàõîâùèêîâ) èìå-
ëè óñòàâíûé êàïèòàë íèæå 300 ìëí. ðóá. [9], åñëè îíè íå
âûïîëíÿò òðåáîâàíèÿ ÖÁ ÐÔ îá óâåëè÷åíèè ñîáñòâåííî-
ãî êàïèòàëà, òî èõ äàëüíåéøàÿ äåÿòåëüíîñòü áóäåò íåâîç-
ìîæíà. Ïðè ýòîì äîñòóïíîñòü ñòðàõîâîé óñëóãè äëÿ ãðàæ-
äàí, îñîáåííî ýòî êàñàåòñÿ ðåãèîíàëüíûõ ðûíêîâ, áóäåò
ëèìèòèðîâàíà ïðåäëîæåíèÿìè îôèñîâ êðóïíåéøèõ ìîñ-
êîâñêèõ ñòðàõîâùèêîâ. Ïî ìíåíèþ àâòîðà, ñåé÷àñ ýòî
ìåðà íåñâîåâðåìåííà, à ïðèìåíåíèå Äèðåêòèâû
2009/138/ÅÑ â êà÷åñòâå çîëîòîãî ñòàíäàðòà äëÿ îïðå-
äåëåíèÿ ðàçìåðà ìèíèìàëüíîãî óñòàâíîãî êàïèòàëà
ñòðàõîâûõ êîìïàíèé (íå ìåíåå 5 ìëí. åâðî) íå ïîäõîäèò
äëÿ ñòðàíû ñ âûñîêîé âîëàòèëüíîñòüþ êóðñà íàöèîíàëü-
íîé âàëþòû. Äëÿ äîñòèæåíèÿ ïðîçðà÷íîñòè ðûíêà, íåîá-
õîäèìî íå òîëüêî óâåëè÷èâàòü ðàçìåð ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ, íî è êîíòðîëèðîâàòü ñòðóêòóðó è êà÷åñòâî äàí-
íûõ àêòèâîâ.

Êàê âèäíî èç Òàáëèöû 1, ÐÃÑ íå ñàìûé êðóïíûé ñòðà-
õîâùèê ïî îáúåìó ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ. Äëÿ ñðàâíåíèÿ,
íà ïèêå êðèçèñà ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà AIG ñîñòàâëÿëè
80 ìëðä. äîëë. ÑØÀ, â òî âðåìÿ êàê ïîêàçàòåëü ÐÃÑ íà
01.07.2017 ã. ïîðÿäêà 0.580 ìëðä. äîëë. ÑØÀ. Êîìïàíèÿ
AIG äåéñòâèòåëüíî ìîãëà áû ñòàòü òðèããåðîì ê äàëüíåé-
øåé ðåöåññèè ìèðîâîé ýêîíîìèêè â ìîìåíò ôèíàíñîâî-
ãî êðèçèñà 2008 ã.- ìíîãèå åâðîïåéñêèå áàíêè âêëàäû-
âàëè ñðåäñòâà â ïîêóïêó öåííûõ áóìàã ñòðàõîâùèêà, êîì-
ïàíèÿ èìåëà ðàçâåòâëåííóþ ñåòü îôèñîâ ïî âñåìó ìèðó è
çàíèìàëà 7-å ìåñòî ïî îáúåìó ñîáðàííîé ïåðåñòðàõî-
âî÷íîé ïðåìèè, êîìïàíèÿ ïðåäîñòàâëÿëà ñòðàõîâûå óñ-
ëóãè êëèåíòàì èç ñïèñêà Forture 500. ÐÃÑ ïî âñåì ýòèì

ïîêàçàòåëÿì ñèëüíî óñòóïàåì íå òîëüêî AIG, íî è ðÿäó
ðîññèéñêèõ ñòðàõîâùèêîâ, ïî âõîäÿùåìó ïåðåñòðàõîâà-
íèþ ÐÃÑ çàíèìàåò òîëüêî 15-å ìåñòî íà ðîññèéñêîì
ðûíêå ïî ðåçóëüòàòàì 1-ãî ïîëóãîäèÿ 2017 ã. (448 721
òûñ. ðóá.), à ïî îáúåìó ñîáðàííîé ïðÿìîé ïðåìèè 2-å ìå-
ñòî ñ îòñòàâàíèåì íà 50% îò ëèäåðà ðûíêà.

Òàêèì îáðàçîì, íåñìîòðÿ íà èçâåñòíûé áðåíä, ÐÃÑ
íàðóøàåò ïåðâûé êðèòåðèé ñèñòåìíîñòè ðèñêà - çíà÷è-
òåëüíûé ðàçìåð èñòî÷íèêà ðèñêà. Ãîâîðÿ î ïåðâîì êðè-
òåðèè îòáîðà, ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî ïîä ðàçìåðîì êîìïà-
íèè ïîäðàçóìåâàåòñÿ, íå òîëüêî îáúåì ñîáñòâåííûå
ñðåäñòâà è àêòèâîâ, íî è ñïîñîáíîñòü ó÷àñòíèêà ëèìèòè-
ðîâàòü êîíöåíòðàöèþ ðèñêà, òî åñòü "íåäèâåðñèôèöèðî-
âàííûé ðàçìåð" ÿâëÿåòñÿ ïðèçíàêîì ñèñòåìíîãî ðèñêà.
Òàê êàê ñòðàõîâûå êîìïàíèè â ñèëó ñâîåé áèçíåñ-ìîäå-
ëè èìåþò çíà÷èòåëíóþ äèâåðñèôèêàöèþ ïîðòôåëÿ ïî
òåððèòîðèè è ëèíèÿì áèçíåñà, òî â ýòîì îòíîøåíèè îíè
áîëåå óñòîé÷èâû, ÷åì èíûå ôèíàíñîâûå ñòðóêòóðû.

Âòîðîé è òðåòèé ïîêàçàòåëè ñèñòåìíîñòè, ïî ìíåíèþ
FSB, ýòî âçàèìîïðîíèêíîâåíèå èëè âçàèìîçàâèñèìîñòü.
Òîëüêî â ñëó÷àå, åñëè ðèñê ìîæåò áûòü ïåðåäàí âíóòðè
ãðóïïû ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî ñîîáùåñòâà èëè âî
âíåøíþþ èíñòèòóöèîíàëüíóþ ñðåäó, òîëüêî òîãäà êîì-
ïàíèÿ ìîæåò ïðåäñòàâëÿòü ñèñòåìíûé ðèñê äëÿ îòðàñëè.
È áàíêè, è ñòðàõîâûå êîìïàíèè â îäèíàêîâîé ñòåïåíè
ñïîñîáíû ïåðåäàâàòü ðèñê, íî äàííûå òðàíñôåðû ìîãóò
èìåòü ðàçëè÷íûé ôèíàíñîâûé ýôôåêò. Âçàèìîñâÿçü
ìåæäó ñòðàõîâùèêàìè, ïåðåñòðàõîâùèêàìè, ðåòðîöåñ-
ñèîíåðàìè, ñòðàõîâûìè áðîêåðàìè è ñòðàõîâàòåëÿìè
íàðàñòàþò ñèíõðîííî ñ ðîñòîì îáúåìîâ áèçíåñà, à îò-
ñëåäèòü ïðîíèêíîâåíèå ñòðàõîâàíèÿ â áàíêè ìîæíî ñ
ïîìîùüþ îáúåìà áàíêîñòðàõîâàíèÿ (ñòðàõîâàíèå çàåì-
ùèêîâ è çàëîãîâîãî èìóùåñòâà, èíâåñòèöèîííîå ñòðà-
õîâàíèå æèçíè). Òàê, â 2017 ã. äàííûé êàíàë ïðîäàæ âû-
ðîñ íà 35% è ñîñòàâèë 448-450 ìëðä. ðóá. Íî ÐÃÑ íå
ÿâëÿåòñÿ ëèäåðîì áàíêîñòðàõîâàíèÿ â Ðîññèè, ò.å. âçà-
èìîñâÿçü ìåæäó áàíêàìè è êîìïàíèåé ìèíèìàëüíà. Äëÿ
ñðàâíåíèÿ, ëèäåð áàíêîñòðàõîâàíèÿ â Ðîññèè "Ñáåðáàíê
ñòðàõîâàíèå" 99% ñâîèõ ïðîäóêòîâ ðåàëèçóåò ÷åðåç ìà-
òåðèíñêèé áàíê.
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Топ-5 компаний по страхованию рисков банков и рисков их клиентов [10].

Êîìïàíèÿ / ãðóïïà êîìïàíèé Ñòðàõîâûå âçíîñû,
2016 ã., òûñ. ðóá.

Ñòðàõîâûå âûïëàòû,
2016 ã., òûñ. ðóá.

ООО СК "Сбербанк страхование жизни" 65 661 941 4 005 026

ООО СК "ВТБ Страхование" 48 362 057 6 205 827

Страховая группа "Альфастрахование" 42 063 409 4 980 306

Группа Ренессанс Страхование 18 782 940 2 229 699

АО ВТБ Страхование жизни 13 078 973 151 862
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×òî êàñàåòñÿ "Ðîñãîññòðàõ áàíêà", íî îí íå çàíèìàë
äîìèíèðóþùóþ ðîëü ïî îòíîøåíèþ ê ñòðàõîâîé êîìïà-
íèè (êàê ýòî â îñíîâíîì áûâàåò â õîëäèíãå) è íå ÿâëÿëñÿ
ñèñòåìíî çíà÷èìûì áàíêîì (â ðåéòèíãå Áàíêà Ðîññèè
çàíèìàåò 48-þ ïîçèöèþ ïî âåëè÷èíå àêòèâîâ). Òî åñòü,
ñèñòåìíûé ðèñê íå ìîã ðàñïðîñòðàíèòüñÿ íà êîìïàíèþ
ÐÃÑ íè ÷åðåç ïîäêîíòðîëüíûé áàíê, íè ÷åðåç áàíêè-
ïàðòíåðû, òàêæå êàê ÐÃÑ íå ìîã ñòàòü ãåíåðàòîðîì ðèñêà
äëÿ äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Íî âñå-òàêè âíåøíèé ôàê-
òîð ñûãðàë â ñàíàöèè ÐÃÑ ñâîþ ðîëü - ïðîáëåìíàÿ ñäåë-
êà ñ áàíêîì Îòêðûòèå îáåðíóëàñü äëÿ ñòðàõîâùèêà âû-
íóæäåííûì îçäîðîâëåíèåì.

×òîáû ïîíÿòü, íàñêîëüêî ñèëüíî ñâÿçàíà êîìïàíèÿ
ÐÃÑ ñ äðóãèìè ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿìè, íåîáõîäèìî
ïðîàíàëèçèðîâàòü äèíàìèêó ðûíêà âõîäÿùåãî ïåðåñòðà-
õîâàíèÿ çà íåñêîëüêî ëåò.

Ïðè îáùåì îáúåìå âõîäÿùåé ïðåìèè îò ñòðàõîâûõ
êîìïàíèé-ðåçèäåíòîâ ÐÔ ïîðÿäêà 11,7 ìëðä. ðóá., ÐÃÑ
ïî èòîãàì 6 ìåñ. 2017 ã. çàíèìàåò 8 ñòóïåíü ñ îáúåìîì
âõîäÿùåé ïðåìèè 414 ìëí. ðóá., ÷òî íà 32% íèæå, ÷åì ïî
ñîñòîÿíèþ íà 1 ïîëóãîäèå 2016 ã. Ðûíîê ïåðåñòðàõîâà-
íèÿ î÷åíü êîíöåíòðèðîâàííûé è âûñîêîêîíêóðåíòíûé,
83% âõîäÿùåãî áèçíåñà ñîñðåäîòî÷åíî ó êîìïàíèé èç
TOP-10. Ñëåäîâàòåëüíî, åñëè îäíà èç êîìïàíèé óéäåò ñ
ðûíêà, íå âûïîëíèâ ñâîè îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä Ïåðåñòðà-
õîâàòåëåì, òî ýòî ìîæåò ÿâèòüñÿ ñèñòåìíûì ðèñêîì äëÿ
îòðàñëè è ïîâëèÿòü íà ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü ðÿäà
Ñòðàõîâùèêîâ. Î ïðîáëåìàõ ñ ïîðòôåëåì ÎÑÀÃÎ ó êîì-
ïàíèè ÐÃÑ ñòàëî èçâåñòíî äàâíî, è Ñòðàõîâùèêè ñðàçó
îòðåàãèðîâàëè íà ýòó èíôîðìàöèþ, îáíîâèâ ñâîè ñåêüþ-
ðèòè-ëèñòû. Îá ýòîì ãîâîðèò ïàäåíèå âõîäÿùåé ïðåìèè
äëÿ ÐÃÑ, íà÷èíàÿ ñ 3 êâ. 2016 ã., êîòîðîå ïðîäîëæàåòñÿ
äî ñèõ ïîð. Òàê, íàïðèìåð, îáúåì âõîäÿùåé ïðåìèè â ÐÃÑ
ñîñòàâèë çà 9 ìåñ. 2016 - 1,06 ìëðä. ðóá. ïðîòèâ 9 ìåñ.
2017 - 0,543 ìëðä. ðóá., ÷òî ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü
êàê êðèòè÷åñêîå ïàäåíèå ñáîðîâ.

Åñëè ðàññìàòðèâàòü ðèñê íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé
äëÿ îòäåëüíûõ ñòðàõîâûõ êîìïàíèé, à íå îòðàñëè â öåëîì,
òî áàíêðîòñòâî êðóïíîãî ñòðàõîâùèêà ìîæåò ñòàòü ðå-
àëüíîé ïðè÷èíîé ôèíàíñîâûõ ïðîáëåì ó ðÿäà íåáîëüøèõ
ñòðàõîâùèêîâ. Îñîáåííî ýòî êàñàåòñÿ ðåãèîíàëüíûõ
ñòðàõîâûõ êîìïàíèé, ÷åé áèçíåñ íå äèâåðñèôèöèðîâàí, à
ïåðåñòðàõîâùèêàìè ÿâëÿþòñÿ òàêèå æå ðåãèîíàëüíûå
ñòðàõîâûå êîìïàíèè. Âìåñòå ñ òåì ñëåäóåò èìåòü â âèäó,
÷òî îáúåì ðåãèîíàëüíûõ ðûíêîâ â ñèëó èõ îòíîñèòåëüíî
íåáîëüøèõ ðàçìåðîâ ñèëüíî çàâèñèò îò êðóïíûõ êîíò-
ðàêòîâ: îäèí êðóïíûé äîãîâîð ñòðàõîâàíèÿ ìîæåò çàìåò-
íî óâåëè÷èòü îáùèé ñáîð ïðåìèè, à ïðåêðàùåíèå äåé-
ñòâèÿ òàêîãî äîãîâîðà - çàìåòíî ñîêðàòèòü åãî. Ñîîòâåò-
ñòâåííî, ôèíàíñîâàÿ íåñîñòîÿòåëüíîñòü ðåãèîíàëüíîãî
ñòðàõîâùèêà ìîæåò íåãàòèâíî ñêàçàòüñÿ è íà ñòðàõîâà-
òåëå, êîòîðîìó ïðèäåòñÿ èñêàòü àëüòåðíàòèâíûå ñòðàõî-
âûå ïðåäëîæåíèÿ ó îôèñîâ ìîñêîâñêèõ êîìïàíèé è íà
äðóãèõ ñòðàõîâùèêàõ, êîòîðûå ìîãóò ïîòåðÿòü áèçíåñ èç-
çà ðåøåíèÿ êëèåíòà àêêóìóëèðîâàòü âåñü áèçíåñ â îäíîé
êðóïíîé êîìïàíèè.

Íà íà÷àëüíîì ýòàïå ðûíî÷íîé òðàíñôîðìàöèè ôîð-
ìèðîâàíèå ðåãèîíàëüíûõ ñòðàõîâûõ ðûíêîâ îñóùåñòâëÿ-
ëîñü îòíîñèòåëüíî ðàâíîìåðíî, ðàçâèòèå ñòðàõîâûõ
êîìïàíèé â ðåãèîíàõ íå óñòóïàëî ïî òåìïàì ðîñòà ñòî-
ëè÷íûì è êðóïíûì èíäóñòðèàëüíûì öåíòðàì. Îäíàêî ïî
ìåðå èñ÷åðïàíèÿ âíóòðåííèõ ðåçåðâîâ ýêñòåíñèâíîãî
ðîñòà è êîíöåíòðàöèè äåíåæíûõ ïîòîêîâ â ôèíàíñîâîì
öåíòðå ñòðàíû óñëîâèÿ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðåãèîíàëüíûõ
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ óõóäøàëèñü. 

Ôèíàíñîâûé êðèçèñ 2008 ã. âûçâàë ðåçêîå ñîêðàùå-
íèå ðåñóðñíîé áàçû ñòðàõîâàíèÿ è îáîñòðåíèå êîíêóðåí-
öèè ìåæäó ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿìè. Ñóæåíèå âîñïðîèç-
âîäñòâåííîãî ïîòåíöèàëà ðåãèîíàëüíûõ õîçÿéñòâåííûõ
êîìïëåêñîâ, æåñòêàÿ êîíêóðåíöèÿ ôèëèàëîâ êðóïíûõ
ñòîëè÷íûõ êîìïàíèé, äëÿ êîòîðûõ îñâîåíèå ðåãèîíàëü-
íûõ ðûíêîâ ñòàëî íåîáõîäèìîé îñíîâîé äàëüíåéøåãî
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График 1. - Лидеры рынка входящего перестрахования внутри РФ [11].
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ðàçâèòèÿ, óæåñòî÷åíèå òðåáîâàíèé ê óñòàâíîìó êàïèòàëó
âûñòóïèëè ôàêòîðàìè íàðàñòàíèÿ ïðîñòðàíñòâåííîé
àñèììåòðèè ñòðàõîâîãî ðûíêà.

Íåñìîòðÿ íà ðîñò ïðåìèé â 2016 ã., ñîâîêóïíûé óñ-
òàâíûé êàïèòàë ðîññèéñêèõ ñòðàõîâûõ êîìïàíèé ñ ÿíâà-
ðÿ 2015 ïî èþíü 2016 ãîäà ñîêðàòèëñÿ ñ 220 ìëðä. äî
177 ìëðä. ðóáëåé - íà 43 ìëðä. ðóáëåé, è ñ 3,6 ìëðä. äî
2,7 ìëðä. äîëëàðîâ, òî åñòü íà 900 ìëí. äîëëàðîâ.

Íàïîìíèì, ñ 1 ÿíâàðÿ 2018 ãîäà ïëàíèðóåòñÿ óâåëè-
÷èòü òðåáîâàíèÿ ê ìèíèìàëüíîìó óñòàâíîìó êàïèòàëó
ñòðàõîâùèêîâ ñ íûíåøíèõ 120 ìëí. äî 300 ìëí ðóáëåé
(êàê ó áàíêîâ), à ýòî çíà÷èò, ÷òî ÷àñòü êîìïàíèé óéäåò ñ
ðûíêà. Â ñóùåñòâóþùèõ óñëîâèÿõ áîëüøîå êîëè÷åñòâî
ðåãèîíàëüíûõ è íåáîëüøèõ ñòðàõîâùèêîâ â Ðîññèè íå
ãîòîâî ê ïîâûøåíèþ óñòàâíûõ êàïèòàëîâ, ýòî ðåøåíèå
ïðèâåäåò ê ñîêðàùåíèþ êîëè÷åñòâà èãðîêîâ íà ðûíêå, è
ýòî ïðè òîì, ÷òî èõ ó íàñ è òàê ìåíüøå, ÷åì â ðàçâèòûõ
ñòðàíàõ. Ìû îòñòàåì îò âåäóùèõ ñòðàí ïî óðîâíþ ïðî-
íèêíîâåíèÿ ñòðàõîâàíèÿ, à åñëè ÷èñëî ñòðàõîâùèêîâ ñî-
êðàòèòñÿ äî 100-150 êîìïàíèé, ýòà ñèòóàöèÿ òîëüêî
óñóãóáèòñÿ. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, â ÑØÀ ñ íàñåëåíèåì â 326
ìëí. ÷åëîâåê íà ðûíêå äåéñòâóåò áîëåå 3000 êîìïàíèé, à
â Ðîññèè íà 147 ìëí. ÷åëîâåê - 270 êîìïàíèé, à ìîæåò

îñòàòüñÿ 100. Ýòî êàòàñòðîôè÷åñêè íèçêèé ïîêàçàòåëü
äëÿ ñîõðàíåíèÿ óñëîâèé êîíêóðåíòíîé ñðåäû è ïîâûøå-
íèÿ ïîïóëÿðèçàöèè ñòðàõîâàíèÿ ñðåäè íàñåëåíèÿ. Åñëè â
ðåçóëüòàòå ôîðìàëüíîãî óâåëè÷åíèÿ óñòàâíûõ êàïèòàëîâ
èñ÷åçíóò ïî÷òè âñå ðåãèîíàëüíûå ñòðàõîâùèêè, áóäåò
ñíèæåíà äîñòóïíîñòü ñòðàõîâûõ óñëóã äëÿ ïîòðåáèòåëÿ â
îòäàëåííûõ íàñåëåííûõ ïóíêòàõ. Åñëè ñ ðûíêà áóäóò óõî-
äèòü êðóïíûå ðåãèîíàëüíûå ñòðàõîâùèêè - ýòî ìîæåò
ïîñëóæèòü ðåàëüíîé ïðè÷èíîé ñõëîïûâàíèÿ ðåãèîíàëü-
íîé åìêîñòè è åùå áîëüøåé êîíöåíòðàöèè áèçíåñà â
TOP-10 ñòðàõîâûõ êîìïàíèé.

Â çàêëþ÷åíèå àíàëèçà, ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî
ñòðàõîâûå êîìïàíèè íå ìîãóò ÿâëÿòüñÿ ñèñòåìíûì ðèñ-
êîì äëÿ ñòðàõîâîé îòðàñëè èëè ñìåæíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ
îòðàñëåé â ñèëó ñâîåé íèçêîé êàïèòàëèçàöèè, ñëàáûõ
ñâÿçåé âíóòðè ñòðàõîâîãî ñåêòîðà, íèçêîé âçàèìîçàâè-
ñèìîñòè ó÷àñòíèêîâ. Íî íåñîñòîÿòåëüíîñòü êëþ÷åâîãî
ðåãèîíàëüíîãî ñòðàõîâùèêà ìîæåò ñîçäàòü ñèñòåìíûå
îãðàíè÷åíèÿ äëÿ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ äðóãèõ ñóáúåêòîâ
ñòðàõîâàíèÿ â ðåãèîíå. Åùå îäèí íåÿâíûé, íî âåñüìà ðå-
çîíàíñíûé ñèñòåìíûé ðèñê ïðè áàíêðîòñòâå êðóïíîãî
ñòðàõîâùèêà - ýòî íàñòîðîæåííîå îòíîøåíèå ìåæäó
ó÷àñòíèêàìè áèçíåñ ñîîáùåñòâà, êîòîðîå ìîæåò ïðèâåñ-
òè ê íîâîìó êðèçèñó - êðèçèñó íåäîâåðèÿ.
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