186

Для заказа доставки диссертации воспользуйтесь поиском на сайте по ссылке:  http://www.mydisser.com/search.html
Державний вищий навчальний заклад

«Українська академія банківської справи

Національного банку України»

на правах рукопису

пахненко олена михайлівна
УДК [368.029:336.763](043.5)
УПРАВЛІННЯ КАТАСТРОФІЧНИМИ СТРАХОВИМИ РИЗИКАМИ ПРИ ФОРМУВАННІ КОНВЕРГЕНТНОЇ МОДЕЛІ ФІНАНСОВОГО РИНКУ

Спеціальність 08.00.08 – Гроші, фінанси і кредит

Дисертація на здобуття наукового ступеня

кандидата економічних наук

Науковий керівник:

Козьменко Ольга Володимирівна,

доктор економічних наук, професор

Суми – 2012
ЗМІСТ

	ВСТУП
	4

	РОЗДІЛ 1 Теоретико-методологічні основи управління страховими ризиками при розвитку конвергентних процесів на фінансовому ринку
	12

	1.1 
	Теоретичні підходи до розуміння сутності та класифікації страхових ризиків
	12

	1.2 
	Особливості та сучасні тенденції розвитку методології управління страховими ризиками
	27

	1.3 
	Вплив конвергенції на фінансовому ринку на формування нових підходів до управління страховими ризиками
	51

	Висновки до розділу 1 
	71

	РОЗДІЛ 2 ТЕОРЕТИЧНІ І ПРАКТИЧНІ ЗАСАДИ Управління катастрофічними страховими ризиками
	74

	2.1
	Теоретичні та практичні аспекти організації угод сек’юритизації катастрофічних страхових ризиків в зарубіжних країнах
	74

	2.2
	Багатоваріантність формування облігаційних позик для передачі катастрофічних страхових ризиків на фондовий ринок
	96

	2.3
	Особливості формування та порядок фінансування збитків від катастроф в Україні
	115

	Висновки до розділу 2 
	133

	РОЗДІЛ 3 РОЗВИТОК ІНСТРУМЕНТІВ УПРАВЛІННЯ КАТАСТРОФІЧНИМИ РИЗИКАМИ З ВИКОРИСТАННЯМ ПЕРЕВАГ КОНВЕРГЕНТНОЇ МОДЕЛІ ФІНАНСОВОГО РИНКУ 
	136

	3.1 
	Науково-методичний підхід до оптимізації фінансових джерел покриття збитків від стихійних лих
	136

	3.2 
	Концептуальні засади використання потенціалу фондового ринку у страхуванні катастрофічних ризиків
	155

	3.3
	Перспективи розвитку системи державного регулювання і нагляду у сфері страхування катастрофічних ризиків в Україні
	173


	Висновки до розділу 3
	190

	ВИСНОВКИ
	193

	СПИСОК ВИКОРИСТАНИХ ДЖЕРЕЛ
	196

	ДОДАТКИ
	222


ВСТУП

Актуальність теми дослідження. В умовах зростання обсягів економічних збитків, завданих природними та техногенними катастрофами, перед страховими компаніями постають завдання, пов’язані із забезпеченням більш повного покриття існуючих та прийняттям на страхування нових видів катастрофічних ризиків. Такі ризики є найбільш проблемними для страхових компаній у плані створення ефективної системи управління, яка не може обмежуватися використанням лише традиційних методів передачі страхових ризиків (перестрахуванням). 

Паралельно з розвитком зазначених процесів відбувається формування конвергентної моделі фінансового ринку, інтеграція його сегментів, що перетворює фондовий ринок на потужне джерело фінансових ресурсів для відшкодування катастрофічних збитків та забезпечує підґрунтя для формування нових видів фінансових інструментів – цінних паперів, пов’язаних з договорами страхування. 

Таким чином, виникає об’єктивна потреба в узагальненні та систематизації підходів до ідентифікації методів та інструментів управління катастрофічними страховими ризиками, їх удосконаленні та визначенні ролі фондового ринку у фінансовому забезпеченні покриття страхових ризиків.

Основні теоретико-методологічні засади та практичні аспекти управління ризиками у страхуванні відображені у роботах таких вітчизняних дослідників, як В. Д. Базилевич, І. О. Бланк, Н. М. Внукова, О. О. Гаманкова, О. М. Залєтов, М. С. Клапків, О. В. Козьменко, Г. В. Кравчук, С. С. Осадець, Т. А. Ротова, Н. В. Ткаченко. Значну увагу питанням ризик-менеджменту страхових компаній, та зокрема різним аспектам управління страховими ризиками, приділяють у своїх працях також російські та інші зарубіжні дослідники, такі як І. Т. Балабанов, Д. Бланд (D. Bland), В. В. Глущенко, Р. В. Клейн (R. W. Klein), К. Є. Турбіна, Е. А. Уткін, В. В. Шахов тощо. Дослідженням нових інструментів управління страховими ризиками, що отримали розвиток внаслідок формування конвергентної моделі фінансового ринку, займаються такі науковці, як М. П. Вотман (M. P. Wattman), Р. В. Горвет (R. W. Gorvett), Д. Д. К’юмінз (D. J. Cummins), Е. Майкл-Кер’ян (E. Michel-Kerjan) тощо.

Незважаючи на зростаючу популярність інструментів фондового ринку, що використовуються як альтернатива перестраховим операціям для перерозподілу катастрофічних ризиків, дані інструменти не отримали достатнього теоретичного обґрунтування та практичного застосування в Україні. Недостатньо дослідженими залишаються методологічні аспекти впровадження сек’юритизації катастрофічних ризиків та розширення участі страхових компаній у покритті збитків, що завдаються стихійними лихами та техногенними аваріями. Натомість, основну роль у компенсації збитків від катастроф виконують державні резервні фонди, що негативно позначається на ефективності ринкових важелів регулювання економіки, підвищує податковий тиск на суб’єктів господарювання, створює диспропорції у перерозподілі бюджетних ресурсів. 

Актуальність вирішення вищезазначених проблем та недостатній рівень його теоретико-методологічного обґрунтування у вітчизняних наукових дослідженнях обумовили вибір теми дисертаційної роботи, визначили її мету і завдання.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційне дослідження узгоджується з пріоритетними напрямами наукових розробок, які здійснювалися в рамках науково-дослідних тем ДВНЗ «Українська академія банківської справи Національного банку України»: «Сучасні технології фінансово-банківської діяльності в Україні» (номер державної реєстрації 0102U006965) і «Формування страхового ринку України в контексті сталого розвитку» (номер державної реєстрації 0107U012113).

До звітів за даними темами увійшли пропозиції дисертанта щодо: розширення ролі фондового ринку та забезпечення використання його потенціалу у процесі рефінансування активів фінансових посередників та сек’юритизації страхових ризиків; формування державно-приватного партнерства у сфері управління ризиками катастроф та удосконалення нормативно-правової бази для забезпечення можливості застосування в Україні механізму сек’юритизації страхових ризиків.

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є удосконалення теоретико-методичних підходів та розробка практичних рекомендацій щодо управління катастрофічними страховими ризиками на основі застосування механізму їх сек’юритизації в умовах формування конвергентної моделі фінансового ринку. 

Поставлена мета дисертаційного дослідження зумовила доцільність вирішення таких завдань:

узагальнити теоретичні підходи до сутності ризиків, їх класифікації, визначення особливостей катастрофічних ризиків та критеріїв прийняття їх на страхування;

проаналізувати та систематизувати теоретико-методологічні підходи до управління страховими ризиками;

ідентифікувати основні фактори і передумови формування конвергентної моделі фінансового ринку, розглянути нові підходи до управління катастрофічними страховими ризиками, що виникли в результаті конвергенції сегментів фінансового ринку;

дослідити сутність сек’юритизації та розглянути теоретичні засади здійснення сек’юритизації катастрофічних страхових ризиків;

розглянути практичні аспекти організації угод сек’юритизації страхових ризиків за ключовими характеристиками облігацій катастроф;

визначити особливості фінансування збитків від катастроф в Україні та дослідити роль страхових компаній у їх покритті;

розробити науково-методичний підхід до формування оптимальної структури фінансових джерел покриття збитків від стихійних лих;

запропонувати методичні засади оцінки потенціалу фондового ринку для забезпечення можливостей застосування механізму сек’юритизації катастрофічних страхових ризиків;

обґрунтувати напрямки удосконалення системи державного регулювання у сфері страхування катастрофічних ризиків в Україні.

Об’єктом дослідження є економічні відносини, які виникають в процесі управління катастрофічними ризиками, прийнятими на страхування.

Предметом дослідження є теоретико-методологічні засади, методичні та практичні рекомендації щодо управління катастрофічними страховими ризиками при формуванні конвергентної моделі фінансового ринку.

Методи дослідження. Методологічною основою дисертаційного дослідження виступають фундаментальні положення теорії фінансів та страхування, а також наукові праці з питань функціонування фондового ринку та управління ризиками катастроф.

У процесі наукового дослідження, зважаючи на поставлені завдання, були використані такі загальнонаукові методи: аналізу і синтезу (при визначенні порядку та особливостей управління ризиками, що приймаються на страхування), логічного узагальнення (при уточненні сутності досліджуваних економічних категорій), порівняльний аналіз (при виділенні спільних і відмінних характеристик банківської та страхової сек’юритизації), статистичний аналіз (при визначенні тенденцій розвитку ринку облігацій катастроф та оцінці динаміки страхування катастрофічних ризиків в Україні), експертних оцінок (при дослідженні інвестиційних характеристик облігацій катастроф та оцінці їх інвестиційної привабливості), моделювання (при оцінці потенціалу фондового ринку), а також метод Фібоначчі (при розробці підходу до максимізації страхового покриття збитків від стихійних лих в Україні).

Інформаційну та фактологічну базу наукового дослідження склали законодавчі та нормативно-правові акти з питань регулювання діяльності страхових компаній, статистичні та аналітичні дані Національної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг, Національної комісії з цінних паперів та фондового ринку, Міністерства з надзвичайних ситуацій України, Державного комітету статистики України, матеріали інформаційно-аналітичних видань, перестрахового товариства «Swiss Re», Європейської страхової асоціації (CEA), а також наукові публікації вітчизняних та закордонних дослідників з питань страхування та перестрахування.

Наукова новизна результатів дослідження полягає у розвитку теоретичних засад та науково-методичного інструментарію управління катастрофічними страховими ризиками на основі використання механізму їх сек’юритизації.

Серед найбільш вагомих наукових результатів даного дисертаційного дослідження варто виділити наступні:

вперше:

-
розроблено науково-методичний підхід до оптимізації джерел відшкодування збитків від природних катастроф з урахуванням завдання максимізації обсягів страхового покриття катастрофічних ризиків за рахунок використання ресурсів фондового ринку. При цьому здійснюється оцінка економічного ефекту від сек’юритизації катастрофічних страхових ризиків, як джерела зниження витрат на залучення додаткових фінансових ресурсів для покриття катастрофічних збитків, та обґрунтовуються організаційно-інституційні засади впровадження механізму сек’юритизації катастрофічних страхових ризиків в Україні;

удосконалено:

-
визначення «сек’юритизації» як виду структурованого фінансування, що виник в результаті конвергентних процесів на фінансовому ринку, та полягає у використанні місткості ринку капіталу з метою рефінансування активів або покриття фінансових зобов’язань суб’єктів економічних відносин. При цьому, на відміну від усталеного трактування, 1) враховується можливість здійснення сек’юритизації страхових зобов’язань; 2) перелік суб’єктів, що використовують сек’юритизацію, не обмежується лише банківськими установами; 3) робиться акцент на основному чиннику розвитку сек’юритизації – формуванні конвергентної моделі фінансового ринку;

-
методичні засади оцінки потенціалу фондового ринку на базі розрахунку узагальнюючого показника за трьома групами факторів (обсяги торгів за видами цінних паперів, кількість фондових посередників, макроекономічні показники обсягів чистого заощадження та капітальних трансфертів). При цьому рівень потенціалу фондового ринку за кожним фактором запропоновано визначати як різницю між сумою максимального значення фактора за період і його середньоквадратичного відхилення та фактичними значеннями аналізованих факторів. Дана новація дає змогу визначити достатність фінансових ресурсів внутрішнього фондового ринку для проведення операцій сек’юритизації катастрофічних страхових ризиків;

-
класифікацію методів управління страховими ризиками з огляду на виділення такої класифікаційної ознаки, як характер участі страхових компаній у формуванні покриття страхових ризиків (утримання, передача або фінансування ризику) та розширення відповідного переліку інструментів управління страховими ризиками за рахунок включення до нього цінних паперів та деривативів, пов’язаних із договорами страхування;

набули подальшого розвитку:

-
теоретичні засади організації та здійснення управління страховими ризиками, яке включає визначення послідовності та змісту основних етапів та враховує можливості застосування інструментів фондового ринку для передачі страхових ризиків;

-
методичні підходи до аналізу інвестиційної привабливості облігацій катастроф на основі дослідження їх ролі у диверсифікації інвестиційного портфеля інституційних інвесторів та ідентифікації основних ризиків застосування операцій сек’юритизації страхових ризиків;

- теоретичне підґрунтя державного регулювання і нагляду у сфері страхування катастрофічних ризиків на основі обґрунтування необхідності впровадження обов’язкового страхування майна від стихійних лих, визначення основних засад організації державно-приватного партнерства у сфері управління ризиками природних катастроф та доопрацювання нормативно-правової бази для забезпечення можливості застосування в Україні механізму сек’юритизації страхових ризиків.

Практичне значення одержаних результатів полягає у використанні теоретичних висновків і практичних рекомендацій для підвищення ефективності управління катастрофічними страховими ризиками при формуванні конвергентної моделі фінансового ринку.

Пропозиції дисертанта щодо оптимізації джерел відшкодування збитків від катастроф за рахунок розширення обсягів їх страхового покриття використовуються в діяльності Ліги страхових організацій України (довідка від 17.04.2012 № 158/ІІІ-6); щодо удосконалення процесу управління страховими ризиками – в діяльності ПАТ «Страхова компанія «Універсальна» (довідка від 09.09.2011 № 474); щодо проведення оцінки потенціалу фондового ринку при аналізі можливостей розміщення боргових цінних паперів страхової компанії – в діяльності НАСК «Оранта» (довідка від 20.01.2011 № 058/16); щодо розширення використовуваного страховими компаніями переліку інструментів управління страховими ризиками – в діяльності ТДВ «Страхова компанія «Альфа-гарант» (довідка від 29.10.2011 № 196/12).

Результати наукових розробок використовуються у навчальному процесі ДВНЗ «Українська академія банківської справи Національного банку України» при викладанні дисциплін: «Страхування», «Страхові послуги», «Фінансовий ринок», «Ринок фінансових послуг» (акт від 20.02.2012).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційне дослідження є самостійно виконаною науковою роботою. Наукові положення, висновки, рекомендації і розробки, які виносяться на захист, одержані автором самостійно і відображені в опублікованих працях. Результати, опубліковані дисертантом у співавторстві, використані у дисертаційній роботі лише в межах особистого внеску.
Апробація результатів дослідження. Основні положення дисертаційного дослідження оприлюднені, обговорювались і отримали схвальну оцінку на науково-практичних конференціях, серед яких: V Всеукраїнська науково-практична конференція „Міжнародна банківська конкуренція: теорія і практика” (2010 р., м. Суми); Міжнародна конференція „Шляхи та інструменти модернізаційного прориву економіки України” (2010 р., м. Одеса); Всеукраїнська науково-практична конференція „Проблеми і перспективи розвитку банківської системи України” (2010-2011 рр., м. Суми);  Всеукраїнська науково-практична конференція з міжнародною участю молодих вчених та студентів „Розвиток економіки України в умовах глобалізації” (2011 р., м. Харків); XIV Міжнародна науково-практична конференція аспірантів і студентів „Проблемы развития финансовой системы Украины в условиях глобализации” (2012 р., м. Сімферополь); І Міжнародна науково-практична конференція „Проблеми державного управління фінансово-економічною системою національної економіки” (2012 р., м. Донецьк).

Публікації. Основні наукові положення, висновки і результати дисертаційного дослідження опубліковано в 16 наукових працях загальним обсягом 7,29 друк. арк., з яких особисто автору належать 5,2 друк. арк., у тому числі 1 колективна монографія, 8 статей у фахових виданнях, 7 публікацій у збірниках матеріалів конференцій.

Структура і зміст роботи. Дисертація складається із вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел і додатків.

Повний обсяг дисертації складає 286 сторінок, у тому числі на 123 сторінках розміщено 27 таблиць, 43 рисунки, 15 додатків та список літератури з 241 найменування.

ВИСНОВКИ

У дисертації наведено теоретичне узагальнення і нове вирішення науково-прикладної задачі, що полягає у розвитку теоретико-методичних підходів та розробці практичних рекомендацій щодо управління катастрофічними страховими ризиками на основі застосування механізму їх сек’юритизації при формуванні конвергентної моделі фінансового ринку. 

За результатами дисертаційного дослідження зроблено наступні висновки:

1. Найбільш проблемну групу ризиків з точки зору можливості управління ними та прийняття їх на страхування складають катастрофічні ризики. Хоча ймовірність їх настання є невисокою, проте вони характеризуються найвищим рівнем збитку, важкістю наслідків для соціально-економічних систем та складністю забезпечення компенсації збитків від них. Це визначає необхідність формування зваженої системи управління катастрофічними ризиками для запобігання неплатоспроможності страхової компанії у випадку реалізації таких ризиків. Основними критеріями, що визначають можливість прийняття катастрофічних ризиків на страхування є випадковий характер їх настання та можливість кількісної оцінки можливих збитків.

2. Управління страховими ризиками здійснюється у декілька етапів, що включають прийняття ризиків на страхування, вибір і застосування методів впливу на ризик, контроль ризиків протягом дії договорів страхування та виплату страхових відшкодувань у разі настання страхового випадку. 
3. Провідна роль в управлінні страховими ризиками має надаватися методам фінансування ризиків, направлених на формування достатніх за обсягами джерел їх покриття. До методів фінансування ризиків в страховій діяльності належать: формування резервних фондів здійснення операцій перестрахування, застосування альтернативних інструментів управління страховими ризиками із залученням ресурсів ринку капіталу.

4. До основних факторів, що визначили можливість зближення страхового ринку та ринку капіталу та сприяли формуванню альтернативних інструментів управління страховими ризиками, слід віднести: загальний розвиток інтеграційних та глобалізаційних процесів у світовій економіці, розвиток інформаційних технологій, наукові розробки у сфері ризик-менеджменту. Необхідність конвергенції сегментів фінансового ринку була зумовлена: циклічністю перестрахового ринку, недостатністю фінансових ресурсів перестрахових компаній для забезпечення необхідного обсягу перестрахового покриття, зростанням частоти і масштабності природних катастроф, появою нових видів страхових ризиків.

5. Основними видами інструментів управління страховими ризиками, що виникли в результаті конвергенції страхового ринку та ринку капіталу,  є: облігації катастроф, облігації екстремальної смертності, варанти страхових збитків, катастрофічні свопи, перестрахові сайдкари, обмежене перестрахування, катастрофічні фондові опціони «пут». 
6. Враховуючи специфіку страхової діяльності та існуючі тенденції щодо розвитку нових підходів до управління страховими ризиками було виокремлено методи управління страховими ризиками за ознакою характеру участі страхової компанії у їх покритті: утримання ризику, фінансування ризику та передача ризику.

7. Розвиток конвергенції між сегментами фінансового ринку забезпечив формування принципово нового виду сек’юритизації – сек’юритизації страхових ризиків. На відміну від банківської сек’юритизації, метою її здійснення є забезпечення перспективної платоспроможності страхової компанії; при цьому отримання страховою компанією коштів, акумульованих за рахунок емісії облігацій катастроф, є можливим тільки після настання визначеної страхової події.

8. Залежно від виду тригера, встановленого за облігаціями катастроф, вони характеризуються різними рівнями морального та базисного ризиків, що відповідно пов’язані із можливістю завищення обсягів страхових збитків, отриманих страховою компанією, та із невідповідністю фактичного розміру збитку від катастрофи та отриманого страховою компанією обсягу відшкодування.

9. На сьогоднішній день в Україні страхові компанії не забезпечують достатнього покриття збитків від стихійних лих та техногенних аварій. Ліквідація наслідків надзвичайних ситуацій здійснюється переважно за рахунок бюджетних коштів, що створює надмірне навантаження на Державний бюджет та в цілому знижує ефективність перерозподілу коштів через бюджетну сферу.

10. Основними напрямками оптимізації джерел відшкодування збитків від природних катастроф в Україні є підвищення участі страхових компаній у компенсації таких збитків з урахуванням можливостей залучення фінансових ресурсів фондового ринку через емісію облігацій катастроф. 

11. Проведена оцінка рівня потенціалу вітчизняного фондового ринку дозволила зробити висновок про наявність високого рівня його потенціалу, що свідчить про можливості формування достатнього попиту на облігації катастроф. Виходячи з цього, основними напрямками удосконалення системи державного регулювання і нагляду у сфері страхування катастрофічних ризиків в Україні визначені наступні: включення страхування ризиків стихійних лих до обов’язкових видів страхування; впровадження державно-приватного партнерства у сфері управління ризиками катастроф; удосконалення нормативно-правової бази для забезпечення можливості застосування механізму сек’юритизації страхових ризиків в Україні.
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