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Стаття присвячена дослідженню наукових підходів і сучасної регуляторної практики формування та оці-
нювання активів, що покривають страхові резерви, у системі пруденційного нагляду за діяльністю страхови-
ків. Обґрунтовано, що в умовах посилення вимог Національного банку України активи резервів перестають 
бути формальним елементом дотримання нормативів і набувають ключового значення для забезпечення 
платоспроможності страховика та фінансової стійкості небанківського фінансового сектору. У дослідженні за-
стосовано нормативно-правовий аналіз, системний підхід і методи економічного моделювання. Розроблено 
модель оцінювання активів покриття резервів за критеріями якості, ліквідності, диверсифікації та контрагент-
ського ризику, а також запропоновано матрицю контролю і KPI-набір внутрішнього контролю. Доведено, що 
застосування запропонованого інструментарію підвищує доказовість управлінських рішень і сприяє ранньому 
виявленню ризиків.

Ключові слова: страхові резерви, прийнятні активи, пруденційний нагляд, регулювання НБУ, диверсифі-
кація, концентраційний ризик, внутрішній контроль, ризик-орієнтований підхід.

The article is devoted to topical issues of the formation and assessment of assets covering insurance reserves 
within the modern framework of financial supervision and the strengthening of prudential solvency requirements 
for insurers. In the contemporary supervisory model, reserve assets are no longer treated as a formal element of 
regulatory compliance but are increasingly regarded as a key instrument for ensuring insurers’ solvency, the financial 
stability of the non-bank financial sector, and the protection of policyholders’ rights. The National Bank of Ukraine 
implements a risk-based regulatory approach that establishes comprehensive requirements for the quality, liquidity, 
diversification, and reliability of assets covering insurance liabilities. At the same time, the role of internal control and 
the evidential basis of managerial decisions regarding the adequacy of asset coverage for insurance reserves is 
growing. In the absence of a systematic asset assessment framework, concentration, liquidity, and counterparty risks 
may escalate into threats to both insurers’ financial resilience and overall market stability. In this context, there is an 
increasing need to develop scientifically grounded models for assessing reserve-covering assets that are integrated 
with risk management systems, internal control mechanisms, and corporate governance. Particular attention is paid 
to aligning current NBU regulatory practice with scientific approaches to reserving, financial security, and internal 
control of non-bank financial institutions developed in prior domestic research and validated by insurance practice. 
The strengthening of prudential requirements for the activities of insurance companies in Ukraine has led to a 
substantial transformation of approaches to the formation and valuation of assets used to cover insurance reserves. 
Within the modern financial supervision framework, reserve assets are no longer viewed as a merely formal element 
of regulatory compliance but acquire the status of a key instrument for ensuring insurers’ solvency, the financial 
stability of the non-bank financial sector, and the protection of policyholders’ rights. The National Bank of Ukraine 
implements a risk-based regulatory approach that establishes comprehensive requirements for the quality, liquidity, 
diversification, and reliability of assets covering insurance liabilities. At the same time, the role of internal control and 
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the evidential basis of managerial decisions regarding the adequacy of asset coverage for reserves is increasing. 
In the absence of a systematic approach to asset valuation, concentration, liquidity, and counterparty risks may 
transform into threats to the financial stability of both individual insurers and the market as a whole. In this context, 
there is a growing need to develop scientifically grounded models for assessing reserve-covering assets, integrated 
with risk management systems, internal control, and corporate governance. Particular attention should be paid 
to aligning current NBU regulatory practice with scientific approaches to reserving, financial security, and internal 
control of non-bank financial institutions developed in earlier domestic studies and confirmed by insurance practice.

Keywords: insurance reserves, eligible assets, prudential supervision, NBU regulation, diversification, 
concentration risk, internal control, risk-oriented approach.

Постановка проблеми. Сучасна регуля-
торна логіка щодо активів, які покривають 
технічні резерви страховика, формується на 
перетині двох взаємопов’язаних контурів: 
національного пруденційного регулювання та 
міжнародних ризик-орієнтованих стандартів 
страхового нагляду. У межах цієї логіки активи 
покриття резервів розглядаються не лише як 
бухгалтерська категорія, а як ключовий еле-
мент забезпечення платоспроможності стра-
ховика, стабільності страхового ринку та 
захисту прав страхувальників. В Україні рам-
ковою основою такого підходу виступає Закон 
України «Про страхування» [3], який закрі-
плює фокус на платоспроможність і фінан-
сову надійність страховиків як базову умову 
функціонування ринку.

На підзаконному рівні Національний банк 
України деталізував регуляторну архітек-
туру формування та оцінювання технічних 
резервів у Положенні № 203 [4], а також 
підходи до забезпечення платоспромож-
ності й інвестиційної діяльності страховика у  
Положенні № 201 [5]. Зазначені акти вста-
новлюють вимоги до складу прийнятних 
активів, критерії їх оцінки, а також принципи 
узгодження активів і зобов’язань для цілей 
регулятивного капіталу. Подальше посилення 
вимог до облікових процедур та інформа-
ційної дисципліни страховиків закріплено у 
Положенні № 204 [6], яке підвищує доказо-
вість відповідності активів покриття резервам 
через ведення реєстрів, аналітичних розшиф-
ровок і облікових регістрів.

Водночас НБУ визначив вимоги до системи 
управління страховика, включно з моделлю 
трьох ліній захисту та внутрішнім контролем, 
у Положенні № 194 [7]. Це створює інститу-
ційні передумови для інтеграції контролю за 
прийнятними активами у систему корпоратив-
ного управління. Проте на практиці виникає 
розрив між формальним дотриманням норма-
тивних вимог і наявністю ефективних внутріш-
ніх інструментів, які дозволяють на регулярній 
основі верифікувати відповідність «резерви–
активи» та своєчасно виявляти концентра-

ційні, ліквідні й контрагентські ризики. Саме 
цей розрив і формує проблему, що потребує 
науково обґрунтованого розв’язання.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Міжнародний науковий і регуляторний дис-
курс підтверджує, що обмеження щодо 
якості активів, диверсифікації та управління 
концентраційним ризиком є сталим гло-
бальним трендом у страхуванні. У Європей-
ському Союзі пруденційний режим Solvency II  
(Directive 2009/138/EC) запровадив ринкові 
принципи оцінки активів і зобов’язань, а також 
кількісні вимоги до технічних резервів і капі-
талу, орієнтовані на ризиковий профіль стра-
ховика [8]. Commission Delegated Regulation 
(EU) 2015/35 деталізував технічні правила 
застосування Solvency II, зокрема вимоги до 
якості даних, методів оцінки та управління 
інвестиційними ризиками [9].

На рівні європейського нагляду підходи 
EIOPA спрямовані на уніфікацію практик 
розрахунку технічних резервів і підвищення 
порівнюваності наглядових оцінок між стра-
ховиками [10]. Глобально IAIS у межах 
Insurance Core Principles та ComFrame під-
креслює вирішальну роль управління акти-
вами і зобов’язаннями (ALM) та інвестицій-
ного ризик-менеджменту, акцентуючи на 
узгодженні активів і зобов’язань за еконо-
мічною природою, строками та ліквідністю 
[11; 15]. Запровадження IFRS 17 посилило 
вимоги до прозорого вимірювання страхових 
зобов’язань і, опосередковано, до узгодже-
ності активів і зобов’язань у фінансовій звіт-
ності [12].

Аналітичні дослідження міжнародних 
фінансових інституцій підтримують risk-based 
вектор розвитку страхового нагляду. Зокрема, 
IMF наголошує, що впровадження risk-based 
solvency вимагає не лише формального 
оновлення нормативної бази, а й глибокої 
трансформації наглядових та внутрішньо-
корпоративних інструментів контролю [13]. 
Дослідження NAIC/CIPR зосереджуються на 
впливі концентрації активів на фінансову стій-
кість страховиків і підтверджують нелінійний 
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характер концентраційного ризику в умовах 
стресу [14].

Виділення невирішених раніше частин 
загальної проблеми. Незважаючи на суттє-
вий розвиток нормативно-правового регулю-
вання у сфері формування страхових резер-
вів і визначення вимог до активів їх покриття, 
аналіз наукових і прикладних джерел свідчить 
про наявність низки невирішених питань, 
пов’язаних з операціоналізацією цих вимог 
на рівні внутрішнього контролю та облікової 
політики страховика. У чинній регуляторній 
практиці основна увага зосереджується на 
переліку прийнятних активів, нормативних 
обмеженнях і формальному підтвердженні 
відповідності, тоді як механізми системної, 
регулярної та доказової перевірки відповід-
ності «страхові резерви – активи покриття» 
залишаються недостатньо розробленими.

У більшості практик страхових компаній 
відсутні стандартизовані матриці відповід-
ності та кількісні індикатори внутрішнього 
контролю, які б дозволяли оцінювати не лише 
формальну наявність активів, а й їх здатність 
виконувати економічну функцію покриття 
страхових зобов’язань з урахуванням лік-
відності, концентрації та контрагентського 
ризику. Як наслідок, ризики, пов’язані з кон-
центрацією активів, строковими розривами 
або зниженням якості активів, часто іденти-
фікуються постфактум – уже на етапі погір-
шення платоспроможності або під час нагля-
дових перевірок.

Водночас у наукових дослідженнях про-
блематика активів покриття резервів пере-
важно розглядається фрагментарно – або в 
контексті облікового відображення резервів, 
або в межах загальних підходів до фінансової 
безпеки та ризик-менеджменту небанківських 
фінансових установ. Недостатньо висвітле-
ним залишається питання інтеграції регуля-
торних вимог до активів резервів у систему 
внутрішнього контролю страховика з викорис-
танням прикладних, відтворюваних і вимірю-
ваних інструментів, які мають доказову силу 
для регулятора.

Зазначене зумовлює необхідність поєд-
нання нормативного аналізу з розробленням 
прикладних механізмів внутрішнього контр-
олю, здатних трансформувати вимоги пру-
денційного нагляду у практичні управлінські 
процедури. Саме відсутність такої операціо-
налізації визначає наукову прогалину у дослі-
дженнях і обґрунтовує потребу у формуванні 
методологічно цілісної моделі оцінювання 
активів покриття страхових резервів, що 

поєднує регуляторну логіку, ризик-орієнтова-
ний підхід та інструменти доказового внутріш-
нього контролю.

Формулювання цілей статті. Мета 
дослідження полягає в розробленні науково 
обґрунтованої моделі оцінювання активів 
покриття страхових резервів за критеріями 
Quality–Liquidity–Diversification–Counterparty 
Risk як інструменту пруденційного управ-
ління; систематизації та інтерпретації регуля-
торних вимог Національного банку України до 
складу прийнятних активів, принципів їх оці-
нювання та диверсифікації; формуванні при-
кладних інструментів внутрішнього контролю 
відповідності активів страховим резервам у 
вигляді матриці відповідності та KPI-набору; 
обґрунтуванні зв’язку сучасного регулювання 
НБУ з науковими висновками автора, сфор-
мованими у працях з обліку, аудиту та фінан-
сової безпеки з 2012 року [1; 2].

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. У сучасних умовах посилення пру-
денційного нагляду активи, що покривають 
страхові резерви, перестають розглядатися 
як формальний елемент дотримання норма-
тивних вимог і набувають статусу ключового 
інструменту забезпечення платоспромож-
ності страховика, фінансової стійкості небан-
ківського фінансового сектору та захисту 
прав страхувальників. Така трансформація 
зумовлена переходом регуляторної політики 
до ризик-орієнтованої моделі, у межах якої 
якість, ліквідність, диверсифікація та надій-
ність активів покриття визначають здатність 
страховика виконувати свої зобов’язання в 
умовах ринкових і макроекономічних коли-
вань. Вихідним науковим положенням є трак-
тування страхових резервів як відкладених 
зобов’язань, що мають бути забезпечені акти-
вами з передбачуваною вартістю, причому 
ризик активів покриття не повинен перевищу-
вати ризик відповідних зобов’язань. У цьому 
контексті внутрішній контроль набуває вирі-
шального значення, оскільки саме він має 
забезпечувати своєчасне виявлення ознак 
«розриву покриття» до їх трансформації у 
кризу ліквідності [1, с. 34–42].

Регуляторна реалізація: перелік прийнят-
них активів і логіка обмежень. НБУ реалі-
зує пруденційний підхід, допускаючи для 
покриття резервів активи з високою прогнозо-
ваністю та контрольованим ризиком, а також 
визначаючи вимоги до оцінювання та підтвер-
джувальних даних [5; 6]. Такий підхід відпо-
відає логіці risk-based supervision у міжнарод-
них режимах Solvency II та настановах EIOPA,  
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де пріоритетом є платоспроможність, стабіль-
ність і захист страхувальників [8–10].

Диверсифікація як бар’єр проти концен-
траційного ризику. НБУ закріплює принцип 
диверсифікації та недопущення концен-
трації активів покриття в одному банку або 
одному інструменті, що спрямовано на зни-
ження ризику раптової втрати ліквідності [5]. 
Науковий сенс цього підходу полягає в нелі-
нійному характері концентраційного ризику: 
у стресових умовах він швидко переходить 
у ризик ліквідності та неплатоспроможності.  
Ця логіка узгоджується з настановами IAIS 
щодо ALM та інвестиційного ризик-менедж-
менту [11; 15], а також з аналітикою IMF та 
NAIC/CIPR щодо вразливості страховиків до 
концентрацій активів [13; 14].

У межах ризик-орієнтованої моделі нагляду 
активи покриття страхових резервів доцільно 
розглядати як об’єкт постійного моніторингу, а 
не разової регуляторної перевірки. Саме тому 
сучасна регуляторна практика НБУ дедалі 
більше орієнтується не лише на формальну 
відповідність активів встановленим перелі-
кам, а на їхню здатність виконувати еконо-
мічну функцію покриття зобов’язань у стресо-
вих умовах.

У цьому контексті оцінювання якості акти-
вів має включати аналіз прогнозованості 
вартості, чутливості до ринкових коливань, 
строкової узгодженості з резервами та кон-
центрації за контрагентами. Такий підхід 
дозволяє перейти від декларативного під-
твердження платоспроможності до доказової 
моделі управління, у якій активи резервів ста-
ють елементом системи управління ризиками 
та внутрішнього контролю страховика.

Запропонований у статті інструмен-
тарій – матриця контролю якості активів 
покриття резервів і диференційований KPI-
набір – виконує функцію операціоналізації 
регуляторних вимог НБУ на рівні облікової 
політики та внутрішнього контролю страхової 
компанії. Його застосування забезпечує регу-
лярну верифікацію відповідності між страхо-
вими зобов’язаннями та активами, а також 
створює механізм раннього виявлення ризи-
ків, які у традиційній моделі комплаєнсу фік-
суються вже постфактум. Особливе значення 
це має для розмежування підходів у страху-
ванні життя та ризиковому страхуванні, де 
відмінності у строковості зобов’язань зумов-
люють різну чутливість до ліквідності та кон-
центрації активів. У такий спосіб запропо-
нована модель поєднує наукову концепцію 
«якісного покриття» з практичними вимогами 

пруденційного нагляду та формує відтворю-
вану основу для підвищення фінансової стій-
кості страховика.

У цьому контексті особливої актуаль-
ності набуває потреба у формуванні науково 
обґрунтованих моделей оцінювання активів 
покриття страхових резервів, інтегрованих 
із системами управління ризиками, внутріш-
нього контролю та корпоративного управління 
страховика. Такі моделі мають забезпечу-
вати не лише формальну відповідність акти-
вів нормативним перелікам, а й їх здатність 
виконувати економічну функцію покриття 
зобов’язань у стресових умовах. Це дозволяє 
трансформувати регуляторні вимоги у відтво-
рювані управлінські процедури та підвищити 
прозорість управління активами резервів.

Для операціоналізації регуляторних вимог 
до активів покриття страхових резервів у сис-
темі внутрішнього контролю запропоновано 
матрицю Quality–Liquidity–Diversification–
Counterparty Risk, яка дозволяє пов’язати кри-
терії якості активів з відповідними ризиками 
та інструментами їх мінімізації. Застосування 
такої матриці забезпечує системну та відтво-
рювану верифікацію відповідності між страхо-
вими зобов’язаннями і активами покриття.

З урахуванням відмінностей у строковості 
зобов’язань і профілі ризиків страхування 
життя та ризикового страхування сформо-
вано диференційований KPI-набір внутріш-
нього контролю покриття резервів. Запропо-
новані показники орієнтовані на своєчасне 
виявлення ліквідних і концентраційних ризи-
ків та підвищення доказовості управлінських 
рішень.

Узгодження сучасної регуляторної прак-
тики Національного банку України з науко-
вими підходами до резервування, фінансової 
безпеки та внутрішнього контролю небанків-
ських фінансових установ, сформованими у 
вітчизняних дослідженнях попередніх років, 
свідчить про еволюційний характер пруден-
ційного нагляду. Запропонований у дослі-
дженні інструментарій логічно продовжує 
наукові напрацювання автора, започатковані 
з 2012 року, та адаптує їх до сучасних вимог 
ризик-орієнтованого регулювання і практики 
діяльності страхових компаній.

Запропонований інструментарій сфор-
мовано з урахуванням поєднання науково-
аналітичної роботи автора та багаторічного 
управлінського досвіду у страховій компанії 
UNIQA, що передбачав відповідальність за 
ключові напрями формування та управління 
страховим портфелем, адаптацію бізнес-про-
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цесів до регуляторних вимог і оцінку їх впливу 
на платоспроможність та фінансову стійкість 
страховика.

У наукових дослідженнях, присвячених 
проблематиці фінансової безпеки та регуля-
торної стійкості небанківського фінансового 
сектору, починаючи з 2012 року, обґрунтовува-
лася необхідність переходу від формального 
резервування до моделі якісного покриття 
страхових зобов’язань активами з контрольо-
ваним рівнем ризику, ліквідності та диверсифі-
кації [1; 2]. Саме ця логіка сьогодні системно 
відображена в сучасній регуляторній практиці 
НБУ та узгоджується з глобальними тенденці-
ями пруденційного нагляду [8–11; 13–15].

Отримані результати можуть бути викорис-
тані у національному та ширшому регулятор-

ному контексті для вдосконалення практик 
управління страховими резервами, побудови 
доказової системи внутрішнього контролю та 
підвищення прозорості управління ризиками 
у страховому секторі.

Висновки. У ході дослідження встанов-
лено, що сучасні вимоги Національного банку 
України до активів покриття страхових резер-
вів відображають науково обґрунтований 
підхід до забезпечення фінансової безпеки 
страховика, заснований на пріоритеті якості 
активів, їх ліквідності, контрольованого рівня 
ризику та диверсифікації. Такий підхід свід-
чить про перехід від формального норматив-
ного контролю до ризик-орієнтованої моделі 
нагляду, у межах якої активи резервів розгля-
даються як ключовий елемент забезпечення 

Таблиця 1
Матриця контролю якості активів покриття страхових резервів 

(Quality–Liquidity–Diversification–Counterparty Risk)

Критерій контролю Індикатор (приклад) Ризик, який 
мінімізується

Інструмент 
внутрішнього 

контролю

Quality (якість активу)
частка активів 
«інвесткласу», частка 
ОВДП у покритті

ризик знецінення
реєстр активів 
покриття + щомісячна 
верифікація

Liquidity (ліквідність)
частка високоліквідних 
активів у покритті 
коротких резервів

ризик ліквідності ALM-таблиця строків + 
stress check

Diversification 
(диверсифікація)

індекс концентрації за 
банками/інструментами

концентраційний 
ризик

ліміти + тригери 
перевищення

Counterparty risk 
(контрагент)

рейтинг/надійність банку, 
пов’язаність осіб

контрагентський 
ризик

KYC/related parties 
check + комплаєнс-акт

Джерело: сформовано автором на основі регуляторної логіки НБУ та ризик-орієнтованих підходів 
до контролю покриття резервів [5; 7; 11]

Таблиця 2
KPI-набір внутрішнього контролю покриття резервів: life vs non-life

KPI
Non-life (ризик 

швидких 
виплат)

Life (довгі 
зобов’язання) Призначення

Частка високоліквідних активів вища цільова 
частка помірна забезпечення 

своєчасних виплат

Концентрація в одному банку нижчий ліміт нижчий/
помірний

зниження 
концентраційного ризику

Узгодження строків (ALM-gap) короткий 
горизонт довгий горизонт мінімізація розривів

Частка активів зі стабільною 
вартістю (ОВДП тощо) висока висока стабільність покриття 

резервів
Джерело: сформовано автором на основі регуляторної логіки НБУ та ризик-орієнтованих підходів 

до контролю покриття резервів [5; 7; 11]
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платоспроможності та стійкості страхового 
ринку.

Розроблена у статті модель оцінювання 
активів покриття страхових резервів (Quality–
Liquidity–Diversification–Counterparty Risk) 
дозволяє операціоналізувати вимоги НБУ на 
рівні внутрішнього контролю та облікової полі-
тики страховика, формуючи відтворювані й 
прозорі процедури верифікації відповідності 
«резерви–активи». Запропонована модель 
забезпечує інтеграцію регуляторних вимог із 
системою управління ризиками та корпора-
тивного управління, підвищуючи доказовість 
управлінських рішень і знижуючи ймовірність 
виникнення концентраційних та ліквідних 
ризиків.

Наукова новизна полягає в розробленні 
прикладного механізму трансляції пруденцій-
них вимог НБУ щодо активів покриття резер-
вів у внутрішній контроль та облікову полі-
тику страховика, що забезпечує регулярну та 
доказову верифікацію відповідності страхо-
вих зобов’язань активам.

Сформовані матриця контролю якості 
активів і диференційований KPI-набір вну-
трішнього контролю можуть застосовуватися 
як практичний інструмент доказової перевірки 
відповідності активів страховим резервам, а 
також як механізм раннього виявлення ризи-
ків, що у традиційній моделі комплаєнсу фік-
суються постфактум. Використання запропо-
нованого інструментарію сприяє підвищенню 
прозорості управління активами резервів, 
зміцненню платоспроможності страховиків та 
довіри страхувальників у умовах регулятор-
них і макроекономічних викликів.

Перспективи подальших досліджень 
пов’язані з емпіричною апробацією запропо-
нованого KPI-набору та моделі оцінювання 
активів покриття резервів на даних страхових 
компаній різних сегментів ринку. Подальший 
розвиток дослідження доцільно спрямувати на 
оцінку впливу якості активів резервів на показ-
ники платоспроможності та ризиковий профіль 
страховиків з урахуванням вимог IFRS 17 і 
подальшої еволюції пруденційного нагляду.
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