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Резюме: В статията се разглеждат проблемите на интеграционните про-
цеси в областта на застраховането в Евразийския икономически съюз. Иденти-
фицират се стратегическите насоки на държавното регулиране на презастрахо-
вателния пазар на Република Беларус. Коментира се факта, че  в беларуското 
законодателство няма законодателен акт, регулиращ презастрахователните 
дейности, и държавното регулиране в тази област се основава на действащото 
законодателство, касаещо застрахователните дружества. Във връзка с това ана-
лизът на финансовата стабилност в Евразийския икономически съюз се основава 
на критериите по „Платежоспособност I“.  

По отношение на финансовата стабилност на застрахователния сектор в 
страните – членки на ЕС се прилага рисково базиран подход. Независимо от 
това, нито един от тези подходи не може да се приложи напълно в Република 
Беларус поради използваните методи за анализ, които се основават на хипоте-
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тични сценарии за развитие на пазара и се характеризират с висока степен на 
ненадейност.   

Установено е, че при презастраховането е необходимо да се оцени на-
деждността на дадена презастрахователна организация не само въз основа на 
анализ на финансовите й показатели, но и да се направи комплексно проучване 
на нейната финансова стабилност.  Във връзка с това бе направено заключени-
ето, че горната методология дава възможност за обективен анализ на надежд-
ността на презастрахователната компания и може да подпомогне разработва-
нето на набор от мерки, насочени към нейното подобряване. 

Ключови думи: държавно регулиране, презастраховане, финансова ста-
билност, рейтинг на презастрахователните компании според надеждността им, 
развитие на презастраховането. 

JEL: G22. 

 
 

Въведение  
 
В съвременните икономически условия застраховането се прев-

ръща в решаващ инструмент за държавно развитие от гледна точка 
защита на интересите както на обществото, така и на икономическите 
и производствени дейности на икономическите субекти от неблагоп-
риятни събития от различно естество. На свой ред по време на заст-
рахователния период повечето компании нямат възможност да създа-
дат балансиран портфейл от защита срещу рискове, който би изклю-
чил възможността за минимализиране на потенциалните загуби. Във 
връзка с това се прилагат презастрахователни операции, за да се из-
равни обхватът на отговорността за застрахованите рискове и да се 
осигури финансова стабилност на застрахователя. Следователно пре-
застрахователният пазар е важна част от финансовата система и 
служи като финансов стабилизатор, предназначен да осигури устой-
чиво развитие на застрахователните компании и икономиката на стра-
ната като цяло.  

Като основен международен бизнес презастраховането, заедно 
с изравняването на рисковете в застрахователните портфейли според 
големината на рисковете и географските фактори, осигурява допълни-
телен капацитет за поемане на особено големи и опасни рискове. Ко-
гато международната дейност на презастрахователните компании е в 
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противоречие с националната сигурност, е изключително важно да се 
организира ефективен контрол върху тяхната дейност. Това води до 
известни трудности, защото, когато една компания започне да опе-
рира в няколко страни, нейната дейност и институционална организа-
ция се основава на два противоположни принципа, а именно центра-
лизация на финансовите ресурси и децентрализация на функционал-
ното управление в териториален аспект, за да се вземат под внима-
ние местните характеристики и пазарни условия.   

През 2014 г. Евразийската икономическа комисия превръща въ-
веждането на единна система за презастраховане в основен приори-
тет на развитие в страните – членки на организацията. Тази идея е 
доразвита в документ, наречен „Концепция за развитие капацитета за 
презастраховане в Евразийската икономическа комисия и премахване 
на бариерите пред трансграничното презастраховане“. Този документ 
предлага създаването на държавна презастрахователна организация 
или трансгранично дружество на базата на няколко публично-частни 
партньорства и група от търговски участници на застрахователния па-
зар. Такава презастрахователна организация би поела рискове, чието 
презастраховане е невъзможно или неподходящо в рамките на всяка 
държава. Концепцията за изграждане на обща система за презастра-
ховане в района на Евразия бе одобрена от професионалните застра-
хователни асоциации на Република Беларус, Република Казахстан и 
Руската Федерация. По този начин създаването на единен презастра-
хователен капацитет се явява най-важният аспект от интеграцията на 
застрахователните пазари на тези страни в момента. 

 
 

1. Регулиране на презастрахователния пазар в Република     
     Беларус  
 
Регулацията на държавното презастраховане е механизъм за 

целенасочено въздействие на държавата върху разнообразието на 
икономическите отношения, които възникват между субектите на пре-
застрахователния пазар. Този контрол се осъществява чрез система 
от административни, правни и косвени методи с цел постигане на при-
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оритетите, определящи развитието на застрахователния сектор като 
цяло. 

Във връзка с това на пазара на държавно презастраховане в 
Република Беларус могат да бъдат разграничени следните стратеги-
чески насоки за регулиране: 

1) Гаранция за изпълнение на задълженията, поети от субектите 
на презастрахователния пазар. Тази насока е от ключово значение за 
методите на държавно регулиране на застраховането. Нейната цел е 
създаването на механизъм за регулиране на финансовата стабилност 
на застрахователите и презастрахователите; 

2) Развитие на презастрахователния пазар и повишаване на не-
говата конкурентоспособност в условията на непрекъснати интеграци-
онни процеси. Тази насока обединява редица задачи, а именно: съз-
даване на надежден механизъм за презастраховане, увеличаване 
броя на обектите, обхванати от презастрахователната защита; увели-
чаване на капитализацията и капацитета на пазара на презастрахова-
телни предприятия; формиране на здравословна конкурентна среда 
при международните дейности на презастрахователите, развитие на 
инфраструктурата на презастрахователния пазар; стимулиране на 
иновациите в застрахователния сектор и др. 

Посочените насоки определят единствено общата стратегия и 
представляват различни аспекти на регулирането на дейността както 
на презастрахователите, така и на други участници на застраховател-
ния и презастрахователния пазар. 

Днес в Република Беларус няма ясно структуриран и ефективен 
механизъм за регулиране на финансовата стабилност на субектите на 
презастрахователния пазар. При анализирането на този показател за 
дадена презастрахователна организация се използват същите правни 
актове както и при анализа на финансовите условия на застрахова-
телните организации. В същото време не се взимат под внимание 
специфичните особености на презастрахователния пазар.   

В националната законодателна рамка на презастрахователния 
пазар се въвеждат правилата, определящи мястото на презастрахова-
телните операции на застрахователния пазар. По-специално бе уста-
новено, че е необходим специален лиценз за извършване единствено 
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на презастрахователни операции. Минималният уставен капитал на 
специализираните презастрахователни дружества е 5 милиона евро. 
Чрез законодателството се определя, че презастраховането е един от 
елементите за осигуряване на финансова стабилност на първичните 
застрахователи. Независимо от това, правилата за финансовата ста-
билност относно стартирането на презастрахователна дейност позво-
ляват на дружествата да започнат, законно да работят на застрахова-
телния пазар. 

Настоящите практики за държавно регулиране по отношение на 
финансовата стабилност на дружествата, извършващи презастрахо-
ване в Република Беларус, се основават на изпълнението на три ос-
новни условия: наличност на изцяло внесен уставен капитал, доста-
тъчни по размер технически резерви и включване в последваща сис-
тема за ретроцесия. Според нас тези условия не трябва да бъдат 
единствените, които могат да определят финансовата стабилност на 
презастрахователите в новите условия на функциониращ застрахова-
телен пазар. 

Във връзка с това могат да бъдат определени следните прин-
ципи на управление на финансовата стабилност на презастрахова-
телните дружества: 

- признаване на динамичното разнообразие на капиталовата 
структура на презастрахователя, което съответства на международ-
ния мащаб на неговите дейности; 

-   вземане под внимание на високия брой рискове, които фор-
мират ситуацията на несигурност; 

- вземане на обосновани решения въз основа на анализ на съ-
ществуващите възможности за развитие на ситуацията и избор на оп-
тимален вариант, който осигурява постигането на дадено ниво на на-
бора от финансови показатели; 

- гъвкавост, която предполага способността на презастрахова-
теля да реагира бързо и адекватно на промените във външната и вът-
решната среда;   

- балансиране на финансовите цели, ресурси и резултати; 
- признаване на необходимостта от систематично подобряване 

на анализа и оценката на финансовата устойчивост, като се вземат 
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предвид текущите процеси на интеграция на презастрахователните 
пазари. 

Въпреки липсата на законодателен акт, регулиращ пряко пре-
застрахователния пазар в Република Беларус, това не е основание да 
се твърди, че презастрахователните отношения не са обект на дър-
жавно регулиране поради факта, че те се управляват законово от 
правните норми, приложими към застрахователната дейност. За да се 
осигури устойчивото развитие на презастрахователния пазар и на зас-
трахователния сектор като цяло, съществува необходимост от балан-
сиран подход при избора на методи за регулиране на финансовата 
стабилност на участниците на пазара. Наред с това трябва да се га-
рантира съответствието на тези методи с целите и условията за раз-
витие на застрахователния сектор, външната среда и регулирането им 
на законодателно равнище. 

 
 
2. Подходи за хармонизиране на регулациите в областта  
      на презастрахователните пазари в Евразийския     
      икономически съюз  
 
Развитието на икономическите отношения е достигнало етап, на 

който има тенденция за сближаване на презастрахователните пазари 
в различните страни и за обединяване на  правилата им относно ус-
тавния капитал. Неравномерното развитие на националните застрахо-
вателни системи обаче създава известни трудности в законодателния 
процес. Във връзка с това е необходимо да се хармонизират законо-
дателните норми в страните от Евразийския икономически съюз и да 
се постигне унифициране на прилаганите правила за презастрахо-
ване. В резултат на това могат да се очертаят следните подходи за 
уеднаквяване на регулациите на презастрахователните пазари в свет-
лината на текущите интеграционни процеси: 

1) интеграцията може да се осъществи на база подобряване на 
законодателството в контекста на глобалните тенденции;   
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2)  най-прогресивните интегрирани регулаторни системи могат 

да бъдат приети с интеграцията на презастрахователните регулаторни 

системи като основен модел; 

3) създаване на регулаторна система, базирана на комплекс от 

няколко силно развити регулаторни системи и последващо адапти-

ране на законодателната база на присъединяващите се участници. 

Същевременно интеграцията на националните презастра-

хователни системи ще бъде ефективно осъществена поетапно.   

Необходимостта от интегриране на презастрахователните 

системи на територията на Евразийския икономически съюз е 

обективна, тъй като презастрахователните операции и другите 

икономически отношения на международно ниво се характеризират от 

по-високи разходи, които не се определят единствено от настоящото 

състояние на застрахователните пазари, но и въз основа на съ-

ществуващите бариери. Трябва да се отбележи, че понастоящем 

застрахователните пазари на Евразийския икономически съюз се 

характеризират с висока зависимост от чуждестранни преза-

страхователи. Към 1 октомври 32,9% от премийния приход в Ка-

захстан е прехвърлен към презастрахователи. В рамките на тези 

32,9%  прехвърлен премиен приход 4,7% са прехвърлени към местни 

презастрахователи,  а 28,2%  са прехвърлени за презастраховане към 

фирми, които не са регистрирани в Казахстан (Interstate Coordination 

Council of Heads of Insurance Supervisory Authorities of the CIS Member 

States, 2017; National Bank of the Republic of Kazakhstan, 2016). 

За периода от 2013 г. до първата половина на 2015 г., в Руската 

федерация прехвърлените по линия на презастраховането премии са 

в порядъка на 12 – 14% от общия премиен приход. Между 9% и 10% от 

тях ежегодно са прехвърляни извън рамките на Русия по линията на 

международния презастрахователен пазар. В различните години, от 

наблюдавания период, до 48% от тези премии са прехвърляни в 

Беларус и до 60% към други чуждестранни презастрахователи 

(Investment company Eurofinance, 2015).  
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Създаването на общ презастрахователен пазар в Евразийския 

икономически съюз ще осигури прозрачни и регулирани условия за 

презастрахователните дружества в съюза, ще разшири достъпа до 

презастраховане, ще развие националните пазари на страните – 

членки и ще премахне бариерите, които възпрепятстват интеграцията 

на застрахователните пазари на партньорите в Евразийския 

икономически съюз. Създаването на единен пазар на презастра-

хователни дружества в съюза ще бъде в състояние най-напред да 

реши проблема с презастрахователния капацитет. Наред с това ще 

спомогне за намаляване на валутните рискове и ще осигури растежа 

на националните застрахователни и презастрахователни пазари. 

По принцип съществуват общи подходи за регулиране на заст-

рахователните дейности, въпреки че законодателството в сферата на 

застраховането на всяка държава има свои специфични особености. 

Оценката на финансовата устойчивост на презастрахователите в Ев-

разийския икономически съюз се основава на система от критерии, 

представени в Платежоспособност I. Тази система се основава на съ-

отношението между действителния и регулативния марж на плате-

жоспособността на презастрахователя. По принцип държавният над-

зор се изразява в оценката на финансовото състояние и платежоспо-

собността му съгласно договорните задължения към презастрахова-

телите. 

Според нас първата голяма бариера в интеграционния процес 

на презастрахователните пазари в Евразийския икономически съюз е 

свързана с разликите в процеса на лицензиране. По-специално, за да 

се признае определена национална лицензия в друга държава, стра-

ните трябва да се споразумеят за общи минимални изисквания за по-

лучаване на разрешение за извършване на презастрахователни дей-

ности. 

За да се направи сравнителен анализ, е необходимо да се проу-

чат минималните капиталови изисквания към презастрахователите, 

представени в Таблица 1  (Spletukhov, 2015).  
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Таблица 1  
Минимални капиталови изисквания към презастрахователите  

Държава Минимални капиталови изисквания към презастрахователите 

Република Армения  3 милиона евро  

Република Беларус  5 милиона евро  

Република Казахстан  5 милиона евро  

Киргизка република  3 милиона евро  

Руска федерация  8 милиона евро  

    
Както е показано в Таблица 1, най-строгите изисквания спрямо 

уставния капитал на презастрахователите са въведени в Руската фе-
дерация, а най-ниските са в Армения и Киргизстан. Според нас е не-
обходимо да се определи общ минимален брой изисквания за всички 
страни – членки на Евразийския икономически съюз, като те са опре-
делени в общи валути (например в евро). Наред с това тези изисква-
ния трябва да позволяват приспособяване по време на преходен пе-
риод, за да се постигнат по-добри резултати. Броят на допълнител-
ните изисквания трябва да бъде минимален. Съществуващите огра-
ничения за конкретни презастрахователни сделки са представени в 
Таблица 2 (Interstate Coordination Council of Heads of Insurance 
Supervisory Authorities of the CIS Member States, 2017; Spletukhov, 
2015). 

Както може да се види от Таблица 2, най-значителната бариера 
пред интеграционните процеси на презастрахователните пазари са 
рейтинговите изисквания, които лишават презастрахователите от 
страните – членки на Евразийския икономически съюз от възмож-
ността да оперират на пазарите на останалите държави от съюза, не-
зависимо от размера на техния вписан капитал. Следователно успе-
хът на проекта за създаване на единно мултинационално презастра-
хователно дружество ще зависи от редица условия, в това число от 
държавата, в която ще се учреди тази компания, и какъв рейтинг ще 
получи. Ако се създаде чрез съвкупност от застрахователи, ще въз-
никнат и въпроси, свързани с финансовата устойчивост. 
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Таблица 2   
Ограничения на презастрахователния пазар в страните – членки  
на Евразийския икономически съюз 

Държава Ограничения на презастрахователния пазар 

Република 
Армения  

Възможно е въвеждане на ограничения при трансферирането на прехвърляне 
на рискове от Централната банка, ако според нея тя е в сериозна финансова 
ситуация или ако презастраховането на риска застрашава интересите на 
застрахованите лица, осигурените лица или бенефициентите. 

Република 
Беларус  

Ретроцесия към чуждестранни презастрахователи може да се извърши 
само чрез РУЕ „БНРО“. Прехвърлянето на застрахователен риск на чуж-
дестранни презастрахователи е позволено само в случаите на сключено 
споразумение с РУЕ „БНРО“. Делът на рисковете, свързани с чуждест-
ранни презастрахователи, в случай на отказ от страна на "БНРО", не тряб-
ва да надвишава определена граница, която зависи от видовете застра-
ховки. 

Република 
Казахстан  

Рисковете могат да бъдат прехвърлени чрез ретроцесия на чуждестранни 
презастрахователи. Въпреки това са въведени ограничения за изпълне-
ние на преразсрахователни дейности, извършвани от чуждестранни пре-
застрахователни организации, а именно рейтингът им не трябва да бъде 
по-нисък от „A“(според „Стандарт енд Пуърс“) или подобен рейтинг от 
други агенции за кредитен рейтинг. На презастрахователния пазар не 
повече от 25% от застрахователната премия, получена от застрахова-
теля, може да бъде прехвърлена на чуждестранни лица (по принцип, не 
повече от 60% от застрахователната премия може да се прехвърля за 
презастраховане).  

Киргизка 
република   

Застрахователните компании, които извършват презастраховане чрез 
чуждестранни презастрахователни дружества, са длъжни да позициони-
рат поне 5% от застрахования риск на застрахователния пазар в Киргизс-
тан. 

Руска  
федерация  

Чуждестранните дружества, които имат право да извършват презастрахо-
вателни дейности съгласно законодателството на страната, в която са 
основани, могат да предоставят презастрахователни договори с руски 
презастрахователи. 
ОГРАНИЧЕНИЕ: Един от видовете застрахователно покритие може да 
бъде дял в застрахователните резерви на презастраховател – нерезидент 
на Руската федерация, при условие че той има рейтинг не по-нисък от 
нивото, установено от Борда на директорите на Централната банка на 
Руската федерация (няма рейтинг за местните компании). В същото 
време общата стойност на този актив не трябва да надвишава 10% от 
стойността на животозастрахователните резерви и 40 или 50% (в зависи-
мост от сключените видове застраховки) от застрахователните резерви в 
други видове застраховки.   
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Следователно е нужно да се отбележи необходимостта от рей-

тингова агенция в Евразийския икономически съюз, чийто статус ще 

бъде признат от всички участници на пазара. За да се ускори интегра-

цията на националните презастрахователи на общия пазар и да се 

създаде среда за развитие на презастрахователния пазар, е препоръ-

чително да се пристъпи към създаването на единна система от аген-

ции за кредитен рейтинг. За тази цел е необходимо стандартизиране 

на националните разпореди, засягащи устойчивостта на презастрахо-

вателния бизнес, и предоставянето на преференции за страните – 

членки на Евразийския икономически съюз.  

Следователно е необходимо да се възприемат единни подходи 

за оценка на финансовата устойчивост на презастрахователните ор-

ганизации и да се въведе рейтинг на надеждността им.  

 
 

3. Единни методи за оценка на надеждността 
      на презастрахователите  
 
Според нас оценката на надеждността на презастрахователните 

дружества трябва да разчита на националните регулаторни органи, 
инвеститорите и потребителите на финансови услуги. Финансовите 
кризи през последните години разкриха основния проблем на между-
народните рейтингови агенции – оценката им често е субективна и не 
отговаря на бързо променящата се глобална икономическа среда. В 
тази връзка в сектора на презастраховане съществува тенденция към 
намаляване на зависимостта от международните рейтинги. 

Например принципите на Съвета за финансова стабилност 

(СФС) за намаляване на зависимостта от рейтингите („Принципи за 

намаляване използването на рейтинги на Агенциите за кредитен рей-

тинг (АКР)”) ясно показват прехода към алтернативно определение на 

финансовата стабилност и платежоспособността. Предвид тези 

факти, изглежда целесъобразно да се разработи всеобхватна мето-

дология за оценка на устойчивостта на презастрахователите, като се 

вземат предвид особеностите на пазара на презастраховане на Евра-
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зийския икономически съюз. Това ще намали влиянието на рейтинго-

вите оценки, ще осигури устойчиво развитие на застрахователните и 

презастрахователните пазари в държавите – членки на съюза, ще га-

рантира финансова стабилност и защита срещу потребителските рис-

кове на застрахователните услуги. 

Методологията за оценка на надеждността на презастрахова-

телните организации е разработена и тествана. Същността на тази 

рейтингова методология е, че тя се осъществява в съответствие с 

международните изисквания за оценка на устойчивостта на презаст-

рахователните организации и може успешно да се прилага както в Ре-

публика Беларус, така и в страните от Евразийския икономически 

съюз. Това ще доведе до ускоряване на интеграцията на национал-

ните презастрахователни организации на световния финансов пазар. 

С цел оценка на практическото използване на тази методология бяха 

направени изчисления въз основа на примера на беларуските и рус-

ките презастрахователни организации, които имат най-голям обем 

презастрахователни премии. 

В рамките на този подход под рейтнг на финансовата стабил-

ност на презастрахователната организация следва да се разбира 

независимо становище относно финансовото състояние на пре-

застрахователя и неговата способност да изпълнява задължени-

ята към застрахователите (възложителите). Рейтингът, наред с 

това, оценява привлекателността на презастрахователната ор-

ганизация като инвестиционен обект.  

Алгоритъмът за анализ на надеждността на презастраховател-

ните дружества е представен на Фигура 1.  

Рейтингът и класификацията на презастрахователите в зави-

симост от надеждността им са коригирани съгласно следната про-

цедура: 

1. Формиране на рейтинг на презастрахователя: 

1.1. адаптиране на системата от първоначални показатели; 

1.2. експертна оценка на теглото на всеки индикатор; 

1.3. изработване на рейтинга. 
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 Анализ на финансовата 

устойчивост  

Коефициент на капиталовата адекватност (K1), 

мярка за адекватността на действителната 

граница на платежоспособност (K2), коефициент 

на възвръщаемост на собствения капитал (K3).  

 

 

Анализ на финансовата 

ефективност на 

презастраховането 

Коефициент на презастрахователната финансова 

и икономическа рентабилност (K4), коефициент 

на възвръщаемост на собствения капитал (K5), 

дял на участие на презастрахователите в 

премиите (K6), дял на участие на презастра-

хователите в застрахователните плащания (K7), 

коефициент на дела на презастрахователите в 

застрахователните плащания и премии (K8), 

коефициент на нетната загуба (K9), коефициент 

на разходите (K10), коефициент на общите 

загуби (K11), коефициент на застрахователните 

резерви, прехвърлени на презастрахователна 

компания (K12), комбиниран презастрахо-

вателен коефициент (K13). 

Анализ на показателите 

за платежоспособност и 

ликвидност 

Анализ на индикаторите 

за инвестиционната 

активност 

Анализ на стопанската 

дейност на 

презастрахователя 

Анализ на външната 

стабилност на 

презастрахователя 

Въвеждане на рейтинг на презастрахователя 

Индикатор за промяна на активите (K18), 

темп на растеж на премиите (K19). 

Дял на трите най-големи презастрахователи 

в презастрахователния портфейл (K20), дял 

на презастрахователите с рейтингови оценки 

(K21). 

Коефициент на текущата платежоспособност 

(К14), коефициент на абсолютната 

ликвидност (К15). 

Индикатор за инвестиционната рентабилност 

(K16), коефициент на покритие на инвес-

тиционните активи на застрахователните 

резерви (K17). 

 
 

Фигура 1. Алгоритъм за анализ на надеждността 
на презастрахователните дружества  
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2. Групиране на обектите според стойността на рейтинга им: 
2.1. разделяне на презастрахователите на групи чрез 

прилагане на метода на клъстъризация с К – средните на основата на 
стойността на интегралния индикатор.  

2.2. Подбира се най-големият брой групи, при условие че има 
статистически значима разлика между стойностите на средните вели-
чини на интегралния индекс в групите;  

2.3. Контрол върху вариацията на средните стойности на интег-
ралния индекс в конструираните клъстери, осъществяван чрез  прила-
гане на средната променлива според  критерия на Шефе. 

Причините за разликите са изследвани с помощта на факторен 
анализ. Предимството на този метод е възможността да се формират 
групи от взаимосвързани показатели, както и да се сортира системата 
от индикатори според степента на тяхната диференциация.   

Общата стойност на рейтинга се изчислява по формулата: 

i

j

n

i

i

jj WRR 



1

,          (1) 

където 
i

jR  е броя на точките, събрани от всяка група показатели.  

Определя се чрез сумиране на точките, получени за всяка група инди-
катори; 

i

jW  е  теглото на всяка група показатели, определено  чрез екс-

пертен анализ.  

Наред с това презастрахователните организации са групирани, 

като се използва клъстъризация с К – средни. Това се извършва, за да 

се откроят презастрахователи със сходна рейтингова оценка на рей-

тинга и следователно подобно ниво на надеждност. Този метод поз-

волява групиране на презастрахователите по такъв начин, че стойнос-

тите на интегралните показатели на организациите, принадлежащи 

към една и съща група, да са близки, но в същото време да се разли-

чават значително от стойностите в другите групи. В резултат от прила-

гането на метода на клъстъризация с К – средни всички презастрахо-

вателни организации са разделени в три групи. Значимостта на разли-

ките в средните стойности е определена чрез теста на Шефе за 
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всички двойки сравнения p <0.001. При избора на четирите групи е 

видно, че в две от тях средните стойности не се различават значи-

телно. Разделянето на 3 клъстера е ясно, тъй като доверителните ин-

тервали за средните стойности не се пресичат.  

Фигура 2 показва промяна в средната стойност на рейтинга в 

клъстерите и 95% доверителни интервали за средните стойности. 
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Фигура 2. Фигура на средните стойности и интервалите 

на доверителност (95%) 

 
 

Фигурата показва, че промяната на рейтинга е линейна. Това 

означава, че в устойчивостта на тези презастрахователни организации 

има значителна разлика. Общият рейтинг на презастрахователя, който 

заема първо място, е много по-висок от този на презастрахователя, 

който заема последното място. 

Класификацията на различните групи рейтингови оценки се ко-

релира с границите на доверителните интервали (Таблица 3). 
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Таблица 3  
Рейтингови класове и последващи изисквания за финансово  
управление  

Клъстер Рейтинг 
Общ брой 

точки 
Характеристики 

на класа 
Изисквания относно финансовия  

мениджмънт 

1 А Над  17 Високо ниво на 
надеждност  

Не са необходими допълнителни мерки и 
значителни промени във финансовата и 
маркетинговата политика.  

2 В 9-17 Средно ниво на 
надеждност 

Необходимо е да се следи стойността на 
показателите за всички групи, за да се 
запази необходимата надеждност на 
презастрахователя.  

3 С По- малко 
от  9 

Ниско ниво на 
надеждност 

Необходимо е да се преразгледа цялос-
тната финансова стратегия и да се за-
сили вътрешният финансов контрол.  

 
В резултат на извършеното изследване и на базата на направе-

ните изчисления е възможно да се определят следните рейтингови 
оценки на презастрахователните организации.  Компаниите, притежа-
ващи рейтинг „А“ с високо ниво на надеждност, са: АО „Транссиб Ре“, 
ООО СК „ВТБ Страхование“ и РУЕ „БНПО“. Компаниите с рейтинг „В“ и 
средно ниво на надеждност са: „Согаз“ ОАО, ООД „Москва Ре“, ООД 
„Скор Реиншуърънс“, СПАО „Ингосстра́х“, „Русское перестраховочное 
общество“. Рейтинг „C“,  ниско ниво на надеждност притежават: „Ге-
фест“, ООД „Иншуърънс компани АС“ и ООД „Капитал Иншуърънс енд 
реиншуърънс сентър“. 

С цел рационализиране на системата от показатели, от гледна 
точка на въздействието им върху оценката на надеждността на пре-
застрахователните организации и определяне на групите взаимосвър-
зани показатели, бе извършен факторен анализ. В случай че факторът 
с най-голямо значение има повече от 55% от общата дисперсия на 
първоначалните показатели, може да се приеме, че съществува задо-
волително сближаване на всички анализирани частични критерии. Тъй 
като на първия по значимост фактор се падат само 31,04% от общата 
дисперсия, при анализа на структурата на взаимозависимостта на 
първоначалните показатели е  използван повече от един фактор. 
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Всички показатели, изчислени в рамката на рейтинга, са преобразу-
вани в 5 основни фактора (Таблица 4). 
 
Таблица 4 
Процент на спестените и акумулираните дисперсии (вариации) за 
2014 г. 

Фактори  
Дисперсии на основния фактор, 

% 
Натрупана (кумулативна)  

дисперсия,% 

Фактор 1 31,04 31,04 

Фактор 2 25,28 56,32 

Фактор 3 14,30 70,62 

Фактор 4 13,58 84,20 

Фактор 5 5,05 89,25 

 

Връзката между първите три основни фактора, влияещи върху 

оценката на надеждността на презастрахователните организации, е 

представена на Фигура 3.  

Първият фактор се влияе значително от следните шест показа-

тели: коефициент на текущата платежоспособност (К14), коефициент 

на презастрахователната финансова и икономическа рентабилност 

(K4), коефициентът на общите загуби (K11), коефициент на разходите 

(K10), дял на участие на презастрахователите в премиите (K6), инди-

катор за инвестиционната рентабилност (K16). 

Вторият фактор се влияе от следните шест показатели: коефи-

циент на капиталовата адекватност (K1), коефициент на възвръщае-

мост на собствения капитал (K3), дял на презастрахователите с рей-

тингови оценки (K21), коефициент на абсолютната ликвидност (К15), 

темп на растеж на премиите (K19), дял на трите най-големи презаст-

рахователи в презастрахователния портфейл (K20). 

Третият фактор се влияе от два показателя, а именно комбини-

раният презастрахователен коефициент (К13) и  индикаторът за про-

мяна на активите (K18). 
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Factor Loadings, Factor 1 vs. Factor 2 vs. Factor 3

Rotation: Quartimax raw

Extraction: Principal components
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Източник: собствени изчисления на автора.  

 
Фигура 3. Проекция на показателите за първите три основни 

фактора  
 
Четвъртият основен фактор се определя от коефициента на 

нетната загуба (K9), а петият фактор е повлиян от коефициента на 
покритие на инвестиционните активи на застрахователните резерви 
(K17). В този случай четвъртият и петият фактор имат най-нисък про-
цент на обща дисперсия на първоначалните показатели, а именно 
13.58% и съотвтно 5.05%, т.е. тези показатели имат най-малки раз-
лики за различните организации. Това се взима под внимание, за да 
се запази цялостната информация за първоначалните индикатори. 

По този начин се разкрива кои са коефициентите, които оказват 
най-силно въздействие върху надеждността на презастраховането, а 
именно коефициентите на текущата платежоспособност и презастра-

Факторни тегла, Фактор 1 в сравнение с Фактор 2 в сравнение с Фактор 3 
 Ротация метод Quartimax, необработени данни 

Екстракция на  основните фактори 
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хователната финансова и икономическа рентабилност. Това се пока-
зателите, свързани най-тясно с първия основен фактор. 

 
 
Заключение  
 
Въз основа на изследванията, описани в статията, е нужно да се 

отбележи, че методологията дава възможност за обективна оценка на 
надеждността на презастрахователната организация и разработва-
нето на набор от мерки, насочени към нейното повишаване. Практи-
ческата значимост на предложената методология за определяне на 
рейтинга се състои в това, че този рейтинг може да се приложи, за да 
се адаптира дейността на презастрахователя в процеса на прехвър-
ляне на риска към ретроцесия в рамките на сътрудничеството с други 
презастрахователни организации. По този начин презастрахователят 
създава надежден списък със застрахователни дружества в Репуб-
лика Беларус, които извършват презастрахователни операции. 

Така финансовата интеграция в Евразийския икономически съюз 
се основава на опита на подобни структури в Европа. Сближаването 
на националните системи за презастраховане се извършваше чрез 
развитие и зачитане на взаимните интереси при хармонизирането на 
законодателството; въвеждане на универсални условия и изисквания 
към субектите на презастрахователния пазар; и налагане на универ-
сални регулаторни параметри. 
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