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Понятие “инвестиция” является ключевым
термином в исследуемой области и содержится
в законодательстве, регулирующем инвестицион-
ную деятельность1. Содержание понятия “инве-
стиция” характеризует перечень, в который вхо-
дят денежные средства, целевые банковские
вклады, паи, акции и другие ценные бумаги, тех-
нологии, машины, оборудование, кредиты, любое
другое имущество или имущественные права,
интеллектуальные ценности, вкладываемые в
объекты предпринимательской и других видов
деятельности в целях получения прибыли (дохо-
да) и достижения положительного социального
эффекта. Следовательно, любая инвестиция мо-
жет быть застрахована по договору страхования
имущества.

На основании п. 3 ст. 15 Закона РСФСР от
26 июня 1991 г. № 1488-1 “Об инвестиционной де-
ятельности в РСФСР”2 инвестиции могут, а в
случаях, предусмотренных действующим на тер-
ритории РСФСР законодательством, должны
быть застрахованы. Федеральный закон от
25 февраля 1999 г. № 39-ФЗ “Об инвестиционной
деятельности в Российской Федерации, осуществ-
ляемой в форме капитальных вложений”3 ст. 16
закрепляет, что страхование капитальных вложе-
ний осуществляется в соответствии с законода-
тельством Российской Федерации.

Необходимо отметить, что страхование яв-
ляется одним из основных механизмов защиты
права инвестора, инвестиционного процесса. Сре-
ди главенствующих способов страховой защиты
следует назвать регулирование государством

финансового рынка через лицензирование участ-
ников финансового рынка, установление правил
выпуска ценных бумаг и т.д. При этом развитое
страховое дело способствует благоприятному
инвестиционному климату в стране.

Недостаточное развитие страховой деятель-
ности в области инвестиционной деятельности
объясняется некоторыми причинами. Во-первых,
фондовый рынок в России недостаточно развит,
а выбор надежных фондовых инструментов ог-
раничен. Гарантированную доходность и ликвид-
ность обеспечивают лишь государственные дол-
говые обязательства, ценные бумаги естествен-
ных монополий и финансовых институтов с госу-
дарственным участием. Во-вторых, нестабиль-
ный инвестиционный климат. В-третьих, незна-
чительные объемы средств, которыми можно
оперировать в инвестиционной сфере, и другие
причины4.

Несмотря на различные причины неразвито-
сти страховой инвестиционной деятельности, в
последние время все большее внимание уделя-
ется всестороннему развитию страховой деятель-
ности в Российской Федерации. Данное обстоя-
тельство отражается в многочисленных норма-
тивных правовых, программных документах. В
Распоряжении Правительства РФ от 8 декабря
2011 г. № 2227-р “Об утверждении Стратегии ин-
новационного развития Российской Федерации на
период до 2020 года”5 закрепляется возможность
предоставления налоговых льгот и льгот по обя-
зательным страховым взносам для инжинирин-
гового бизнеса и бизнеса в сфере информацион-
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ных технологий, применения льготной ставки обя-
зательных страховых платежей в отношении пред-
приятий сектора информационно-коммуникацион-
ных технологий. Для обеспечения интеграции
инфраструктуры поддержки высокотехнологично-
го экспорта с инфраструктурой поддержки малых
и средних инновационных компаний в субъектах
Российской Федерации предполагается закрепле-
ние поддержки высокотехнологичного экспорта
в качестве основного направления работы откры-
того акционерного общества “Российское агент-
ство по страхованию экспортных кредитов и ин-
вестиций”, инициирование программы поддерж-
ки экспорта малых инновационных предприятий
в рамках деятельности Фонда содействия разви-
тию малых форм предприятий в научно-техничес-
кой сфере.

Постановление Правительства РФ от 19 де-
кабря 1997 г. № 1605 “О дополнительных мерах
по стимулированию деловой активности и привле-
чению инвестиций в экономику Российской Фе-
дерации”6 федеральным органам исполнительной
власти и органам исполнительной власти субъек-
тов Российской Федерации вменяет считать важ-
нейшими направлениями деятельности в сфере
развития деловой активности и привлечения ин-
вестиций: снижение рисков при инвестировании в
реальный сектор экономики на основе развития
системы страхования и перестрахования.

Страховая деятельность включает в себя
составляющие: заключение и исполнение догово-
ров страхования; управление средствами страхо-
вых резервов (денежных фондов, которые стра-
ховщик формирует для обеспечения страховых
выплат).

В соответствии с Законом РФ от 27 ноября
1992 г. № 4015-1 “Об организации страхового дела
в Российской Федерации”7 страховая деятель-
ность (страховое дело) - сфера деятельности
страховщиков по страхованию, перестрахованию,
взаимному страхованию, а также страховых бро-
керов, страховых актуариев по оказанию услуг,
связанных со страхованием, с перестрахованием.
Страхование - отношения по защите интересов
физических и юридических лиц, Российской Фе-
дерации, субъектов Российской Федерации и му-
ниципальных образований при наступлении опре-
деленных страховых случаев за счет денежных
фондов, формируемых страховщиками из упла-
ченных страховых премий (страховых взносов),
а также за счет иных средств страховщиков.

Отношения будут являться страховыми при
наличии в них необходимых элементов: интере-
са, подлежащего защите; события, на случай на-
ступления которого производится защита; денеж-
ных фондов, которые служат для осуществления
защиты; платы за защиту (премии).

Понятие страхования инвестиций включает
в себя страхование финансовых рисков. Финан-
совый риск всегда присутствует в инвестицион-
ной деятельности и является ее характеристикой.

Следует отметить, что до сих пор нет един-
ства мнений относительно возможности суще-
ствования вообще страхования финансовых рис-
ков. Так, по мнению Д.А. Шевчука, “страхование
предпринимательского риска... заменило... стра-
хование финансовых рисков”8.

Многие исследователи рассматривают фи-
нансовые риски как часть рисков предпринима-
тельских9. По мнению других авторов10, в юри-
дическом смысле страхование финансовых рис-
ков представляет собой самостоятельный вид
страхования, а с точки зрения характера страху-
емых рисков, данный термин можно применять и
к страхованию предпринимательских рисков, воз-
никающих в финансовой сфере.

На основании п. 23 ст. 32.9 Закона об организации
страхового дела существует такой вид страхования,
как страхование финансовых рисков. Здесь важно ос-
тановиться на страховании финансовых рисков имен-
но в области инвестиционной деятельности.

В целом, страхование финансового риска
представляет собой вероятность наступления
ущерба в результате проведения каких-либо опе-
раций в финансово-кредитной и биржевой сферах,
совершения операций с фондовыми ценностями,
т.е. область риска, отражающаяся из природы
указанных операций.

Финансовые риски косвенно связаны с иму-
щественным страхованием и распространяются
в основном на финансово-кредитную, биржевую
и инвестиционную сферы.

Существует много связанных с финансово-
кредитной, инвестиционной сферой рисков, кото-
рые нельзя в полной мере отнести к финансовым
рискам, например, риски убытков, вызванных:
мошенничеством банковских служащих; приня-
тием банком фальшивых денежных знаков; под-
делкой или утратой различных ценных бумаг; кра-
жей, уничтожением или повреждением находя-
щихся в помещении банка денежных знаков, дра-
гоценных камней, металлов и т.д.
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Если рассматривать область страхования
финансового сектора, то можно вывести следу-
ющую классификацию страхования финансовых
рисков: страхование кредитов (страхование рис-
ка невозврата кредита), ответственности заем-
щика за невозврат (непогашение) кредита, несво-
евременной уплаты процентов за кредит заемщи-
кам; страхование биржевых рисков (рисков не-
платежа по коммерческим сделкам), комиссион-
ного вознаграждения брокерской фирмы, опера-
ций с ценными бумагами; страхование риска не-
правомерного применения финансовых санкций
государственными налоговыми инспекциями и др.

По своему содержанию инвестиционный риск
выступает частью общего финансового рынка и
представляет собой вероятность финансовых
потерь, недополучения доходов от инвестиций или
появления дополнительных инвестиционных рас-
ходов.

В зависимости от объекта приложения инве-
стиционной деятельности это могут быть либо
риски, касающиеся рынка ценных бумаг, либо рис-
ки, связанные с реализацией различных проектов.

Механизм страхования имеет важную осо-
бенность, позволяющую страховым организаци-
ям сначала собирать и накапливать взносы стра-
хователей, а выплаты осуществлять позже при
фактическом наступлении страхового случая.
Однако в любом случае существует временной
промежуток, в течение которого страховая ком-
пания имеет в своем распоряжении определен-
ные денежные средства и может их использовать
для получения дополнительного дохода путем
инвестирования. Таким образом, инвестиционные
возможности обусловлены самой экономической
природой страхования.

Возможности страховой компании по учас-
тию в инвестиционном процессе определяются ее
инвестиционным потенциалом, под которым по-
нимается совокупность денежных средств, явля-
ющихся временно или относительно свободны-
ми от страховых обязательств и используемых
для инвестирования с целью получения инвести-
ционного дохода.

На инвестиционный потенциал влияет мно-
жество факторов: объем собираемых страховых
премий; структура страхового портфеля; убыточ-
ность или прибыльность страховых операций;
условия государственного регулирования форми-
рования страховых фондов; сроки страховых до-
говоров; объем собственных средств.

Для инвестирования страховая компания мо-
жет использовать только часть имеющихся де-
нежных средств, к которым относятся страховой
фонд и собственный капитал. При этом времен-
но свободными от страховых обязательств де-
нежными средствами является страховой фонд
до его использования на страховые выплаты.

Успешная инвестиционная деятельность дает
возможность страховой организации использовать
часть полученного инвестиционного дохода для
покрытия отрицательного финансового результа-
та по прямым страховым операциям в случаях
повышения убыточности как при неравномерном
распределении риска или наступлении катастро-
фических рисков, так и при высокой конкуренции
и демпинге тарифов на страховом рынке.

Инвестиционный доход может являться ис-
точником прироста собственного капитала стра-
ховой компании, который также используется в
чрезвычайных ситуациях для покрытия страхо-
вых обязательств.

Инвестиционная деятельность является не-
обходимой и полезной для национальной экономи-
ки и для каждого отдельного страховщика, так
как повышает его финансовую устойчивость, пла-
тежеспособность и конкурентоспособность.

Страховщики вправе инвестировать и иным
образом размещать средства страховых резер-
вов на основании Приказа Минфина РФ от 8 ав-
густа 2005 г. № 100н “Об утверждении Правил
размещения страховщиками средств страховых
резервов”11.

В соответствии со ст. 6 Приказа Минфина
РФ № 100н для покрытия страховых резервов при-
нимаются следующие виды активов:

- федеральные государственные ценные бу-
маги и ценные бумаги, обязательства по которым
гарантированы Российской Федерацией;

- государственные ценные бумаги субъектов
Российской Федерации;

- муниципальные ценные бумаги;
- акции;
- иные облигации;
- векселя организаций, включая векселя банков;
- жилищные сертификаты;
- инвестиционные паи паевых инвестицион-

ных фондов;
- банковские вклады (депозиты), в том чис-

ле удостоверенные депозитными сертификатами;
- сертификаты долевого участия в общих

фондах банковского управления;
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- недвижимое имущество;
- доля перестраховщиков в страховых резер-

вах;
- депо премий по рискам, принятым в пере-

страхование;
- дебиторская задолженность страхователей,

перестраховщиков, перестрахователей, страхов-
щиков и страховых агентов;

- денежная наличность;
- денежные средства в валюте Российской

Федерации на счетах в банках;
- денежные средства в иностранной валюте

на счетах в банках;
- слитки золота, серебра, платины и палла-

дия, а также памятные монеты Российской Фе-
дерации из драгоценных металлов;

- ипотечные ценные бумаги;
- займы страхователям по договорам стра-

хования жизни.
Размещение собственных средств страхов-

щиков регулируется Приказом Минфина РФ от
16 декабря 2005 г. № 149н “Об утверждении Тре-
бований, предъявляемых к составу и структуре
активов, принимаемых для покрытия собствен-
ных средств страховщика”12.

В свою очередь, Внешэкономбанк осуществ-
ляет деятельность по страхованию экспортных
кредитов и инвестиций от предпринимательских и
(или) политических рисков, в том числе деятель-
ности по сострахованию и перестрахованию. По-
становление Правительства РФ от 22 ноября
2011 г. № 964 “О порядке осуществления деятель-
ности по страхованию экспортных кредитов и ин-
вестиций от предпринимательских и политических
рисков”13 (вместе с “Правилами осуществления
деятельности по страхованию экспортных креди-
тов и инвестиций от предпринимательских и поли-
тических рисков”) регулирует указанную сферу.

В соответствии с вышеуказанным Постанов-
лением Правительства Российской Федерации
существует возможность предоставления финан-
совой поддержки со стороны Внешэкономбанка
в виде гарантий и (или) в иных формах, а также
государственной поддержки в соответствии с
Бюджетным кодексом Российской Федерации14,
в том числе в виде субсидий, бюджетных инвес-
тиций и государственных гарантий Российской
Федерации.

Страхование экспортных кредитов и инвести-
ций осуществляется на основании договора стра-
хования, общие условия и порядок заключения,

исполнения и прекращения которого определяют-
ся правилами страхования, а также на основании
договора сострахования и договора перестрахова-
ния. Договор страхования может устанавливать
исключения из объема страхового покрытия, пре-
дусмотренного правилами страхования.

В соответствии с текстом Закона об органи-
зации страхового дела основа финансовой устой-
чивости страховщиков - наличие у них оплачен-
ного уставного капитала и страховых резервов, а
также система перестрахования. Страховые ре-
зервы, образуемые страховщиками, не подлежат
изъятию государством. При этом страховщики
имеют право размещать свои свободные деньги,
в том числе и на инвестиционные цели, так как
финансовые ресурсы, аккумулируемые в страхо-
вых фондах, служат существенным источником
инвестиций в экономику.

Инвестирование страховщиком должно дос-
таточно жестко регулироваться государством,
поскольку страхователи объективно лишены воз-
можности контролировать, насколько умело стра-
ховая организация распорядится предоставленны-
ми ей средствами и не поставит под угрозу вы-
полнение обязательств по договору страхования.

Необходимо отметить, что большая часть
средств страховых резервов размещена в ценных
бумагах дочерних и зависимых обществ, а отток
капитала за рубеж увеличивается. С целью пре-
дотвращения подобных причин необходимо ана-
лизировать и внедрять эффективные и надежные
фондовые инструменты, тем самым расширять
инвестиционный портфель страховых организаций
России. Назрела необходимость выпуска новых
долгосрочных государственных ценных бумаг или
распространение государственных гарантий на
долговые обязательства тех организаций, в ус-
тавном капитале которых есть доля государствен-
ного участия.

Анализируя положительный зарубежный
опыт, обратимся к США. Законом о защите ин-
весторов в ценные бумаги, принятым в 1970 г.,
была учреждена Корпорация защиты инвесторов
в ценные бумаги (Securities Investor Protection
Corporation). Эта корпорация является полугосу-
дарственным учреждением и занимается стра-
хованием счетов клиентов всех брокеров и чле-
нов бирж, зарегистрированных в Комиссии по
ценным бумагам и биржам, от потерь, связанных
с несостоятельностью брокерских фирм. Каждый
счет страхуется на сумму не выше установлен-
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ной. Затраты на страхование, как правило, покры-
ваются за счет премий брокеров и членов бир-
жи. Если средств от собранных премий не дос-
таточно для покрытия расходов, то корпорация
может взять в государственной казне до 1 млрд.
в долг. Некоторые брокерские фирмы создали
дополнительное страховое обеспечение за счет
частных страховых компаний15. В целях улучше-
ния инвестиционного климата представляется
позитивным создание подобной корпорации, обес-
печивающей защиту инвесторов в ценные бума-
ги в Российской Федерации.

Требуется усиление регулирующей роли го-
сударства в страховом и инвестиционном секто-
рах через законодательную регламентацию ис-
следуемых вопросов.
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