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сфо итоги года

Персональная стратегия сохранения 
жизни
В страховании жизни произошла смена драй-
вера: инвестиционное страхование оконча-
тельно утратило былые позиции и уступило 
место доброй классике — накопительному 
страхованию. А на подходе давно популярный 
в мире unit linked (в российской версии — до-
левое страхование жизни, ДСЖ), закон о кото-
ром может быть рассмотрен Госдумой в дека-
бре текущего года с последующим его приня-
тием и запуском продуктов ДСЖ в 2023 году.

— Страхование —

Основной драйвер
На страхование жизни в текущем го-
ду приходится менее трети всех сбо-
ров страхового рынка, причем этот 
сегмент просядет по итогам года, по 
прогнозам агентства «Эксперт РА», 
на 5–6% относительно предыдущего 
года, до 500 млрд руб.

Из всего сегмента лишь добро-
вольное медицинское страхование 
(ДМС), как ожидается, окончит год 
в плюсе, да и то благодаря так назы-
ваемой медицинской инфляции, то 
есть увеличению стоимости услуг. 
Сборы по ДМС по итогам первой по-
ловины нынешнего года достигли 
47 млрд руб. (+16,8% год к году).

Снижение объемов происходит 
главным образом в инвестиционном 
страховании жизни (ИСЖ), что связа-
но с обвалом фондового рынка и поте-
рей клиентами аппетита к риску и ин-
вестированию в целом при рекорд но 
высоких ставках по депозитам. Про-
седание есть и в кредитном страхова-
нии на фоне снижения объемов само-
го кредитования и ужесточения требо-
ваний к заемщикам. По отношению 
к шести месяцам 2021 года объемы 
ИСЖ снизились на 49%, до 51,7 млрд 
руб., причем снижение к первому по-
лугодию пандемийного 2020-го со-
ставило 39%, рассказал вице-прези-
дент ВСС Виктор Дубровин. Кредит-
ное страхование по сравнению с ше-
стью месяцами 2021 года сократи-
лось на 28%, до 45 млрд руб. На этом 
фоне бурный рост демонстрирует 
классика — накопительное страхова-
ние жизни (НСЖ): по сравнению с ше-
стью месяцами 2021 года оно вырос-
ло на 73%, до 117,7 млрд руб. Его и на-
зывают сейчас основным драйвером 
рынка страхования жизни практиче-
ски все эксперты. По итогам перво-
го полугодия структура портфеля вы-
глядит так: 50% — НСЖ, 22% — ИСЖ, 
20% — кредитное страхование, 8% — 
медицинское, пенсионное и риско-
вое страхование.

«Основным драйвером страхового 
рынка будет НСЖ,— уверен Виктор 
Дубровин.— Кроме традиционных 
факторов, поддерживающих этот 
продукт (снижение ставок по депо-
зитам, налоговые льготы, страховые 
риски), добавятся новые: появление 
гарантийного фонда (аналог АСВ для 
депозитов), активная девалютизация 
(валюта была популярным способом 
долгосрочных накоплений), сниже-
ние интереса к инвестициям, высо-
кий спрос на страхование как способ 
сохранения качества жизни».

Среди преимуществ НСЖ, позво-
ливших ему сейчас подняться, экс-
перты называют следующие: стопро-
центная гарантия сохранности ка-
питала, налоговые льготы (социаль-
ный налоговый вычет на взнос и ос-
вобождение дохода от НДФЛ), воз-
можность делать регулярные ком-
фортные взносы, гибкий срок дого-
вора (от нескольких лет; раньше этот 
инструмент воспринимался исклю-
чительно как долгосрочный, а сроки 
начинались в редких случаях от семи 
лет, чаще — от десяти), наличие суще-
ственных базовых страховых рисков 
и возможность расширять их, страхо-
вое покрытие (защита) начинает дей-
ствовать с момента первого взноса, 
доходность сопоставима с депозита-
ми, причем есть гарантированная и 
дополнительная доходности.

«Страховщики сместили фокус на 
предложение продуктов НСЖ с га-
рантированной доходностью и ко-
роткими сроками действия. На фо-
не роста ставок у клиентов упал ап-
петит к риску и вырос спрос на про-
дукты с гарантиями. Компании пред-
лагают большую вариативность сро-
ков и сервисных опций, а также на-
логовые и юридические привиле-
гии при приобретении полисов 
НСЖ»,— отмечает Павел Самиев, ге-
неральный директор аналитическо-
го агентства «Бизнесдром».

«Мы видим, как изменился фокус 
на рынке: продолжает увеличивать-
ся запрос клиентов на накопления и 

рисковую защиту. И все это дает на-
копительное страхование жизни,— 
говорит Евгений Гуревич, генераль-
ный директор компании «Капитал 
лайф страхование жизни».— По дан-
ным ВЦИОМа, 63% россиян форми-
руют сбережения и переходят на на-
копительную модель поведения, но 
большинство (55%) имеют подушку 
безопасности на срок менее шести 
месяцев».

Продажи НСЖ традиционно идут 
главным образом через агентский 
канал, когда заключению договора 
предшествует длительная консульта-
ция со специалистом, что кардиналь-
но уменьшает шансы пресловуто-
го мисселинга, из-за которого и под-
вергалось жесткой критике со сторо-
ны регулятора инвестиционное стра-
хование. ИСЖ в значительной мере 
продавалось через банковский ка-
нал, причем эти продукты подава-
лись зачастую как аналог вклада, но 
с большей доходностью. Операцио-
нисты многих банков не разъясня-
ли клиентам особенности продукта, 
в частности необходимость регуляр-
ных взносов или что часть внесенной 
премии идет на обеспечение риско-
вой составляющей, из-за чего и бы-
ло огромное количество жалоб. Это, 
кстати, еще одна из причин сниже-
ния доли ИСЖ на рынке, но она отыг-
рана рынком до нынешнего года.

Впрочем, говорить о полной утра-
те интереса к ИСЖ преждевременно, 
считает Виктор Дубровин. По его мне-
нию, сокращение сборов по ИСЖ в 
первом полугодии было обусловлено 
несколькими факторами. Во-первых, 
реализованными санкционными 
и геополитическими рисками, что 
привело к значительному сокраще-
нию доступных активов и интереса 
к инвестированию, необходимостью 
разработки и выведения новых про-
дуктов (стратегий). Во-вторых, всту-
пило в силу указание Банка России 
№5968-У «О минимальных требова-
ниях к условиям и порядку осущест-
вления добровольного страхования 
жизни», которое потребовало значи-
тельной переработки всей линейки 
ИСЖ. Третий фактор — высокая во-
латильность на финансовом рынке 
(рост инфляции, ключевой ставки 
и т.д.), которая привела к появлению 
депозитов со ставкой «20%+» и т.п., что 
переключило потребительский инте-
рес с долгосрочных финансовых ин-
струментов на депозиты.

Интерес к инвестиционному 
страхованию жизни у россиян по-
прежнему высокий, подтверждает 
Борис Борзунов, руководитель управ-
ления инвестиционного страхова-
ния СК «Росгосстрах жизнь». «В оль-
шей степени это связано с изменени-
ем продукта: в нем стало больше га-
рантий и увеличилось страховое по-
крытие»,— поясняет эксперт и при-
водит примеры продуктов, где мож-
но в долгосрочной перспективе рас-
считывать на доходность более 7%, 
что сопоставимо с нынешними став-
ками по депозитам банков. Страхова-
ние жизни при этом еще и гарантиру-
ет защиту от рисков.

Игорь Лаппи, руководитель Стра-
ховой группы Совкомбанка, отмеча-
ет как тренд распространение кратко-
срочных (на пять лет) «коробочных» 
продуктов НСЖ и стремление стра-
ховщиков сформировать осознанное 
потребление, что повышает доверие 
к страхованию в целом. «Коробки» 
раньше были характерны именно для 
ИСЖ, продававшегося через банки.

Знание — деньги
На рынке страхования жизни, воз-

можно, уже в следующем году появит-
ся новый для России продукт — доле-
вое страхование жизни. В отличие от 
ИСЖ, существование которого зако-
нодательно не закреплено, здесь все 
будет всерьез. Главой комитета по фи-
нансовому рынку Анатолием Акса-
ковым и его товарищами в Госдуму 
21 октября внесен законопроект о вне-
сении изменений в законы «О стра-
ховом деле» и «Об инвестиционных 
фондах». Он может быть рассмотрен 

парламентом в первом чтении уже в 
декабре. Законопроект о ДСЖ не име-
ет каких-то противников или критич-
ных стоп-факторов, утверждают экс-
перты, и теоретически может быть 
принят в течение 2023 года. Основ-
ные проблемы могут возникнуть при 
разработке НПА второго уровня (под-
законных актов), так как текущий ва-
риант законопроекта переносит не-
сколько ключевых моментов на уро-
вень подзаконных актов, отмечает 
Виктор Дубровин.

Игорь Лаппи полагает, что на за-
пуск продуктов ДСЖ уйдет от двух до 
шести месяцев: «Важны технологич-
ность, оперативность компании, а так-
же был ли подготовительный период 
и учитывалась ли законодательная ва-
риативность». Документ вводит офи-
циальное понятие ДСЖ и разреша-
ет страховщикам жизни получать до-
полнительные лицензии для управ-
ления активами. Впрочем, они мо-
гут лицензию и не получать, а переда-
вать средства в управление, как и сей-
час. ДСЖ — русифицированный ана-
лог очень популярного на Западе unit-
linked, его появления страховщики 
ждали более 15 лет. Но с нюансами: на-
ша версия больше защищает клиента, 
западная — дает больший простор для 
маневра, но и несет больше рисков.

Существует мнение, что ДСЖ мо-
жет существенно потеснить и так 
терпящее бедствие ИСЖ. Впрочем, 
Виктор Дубровин уверен, что «ДСЖ 
должно привлечь клиентов, кото-
рые раньше не интересовались ИСЖ 
(более активные инвесторы), либо 
клиентов, которые попробовали се-
бя в ИСЖ и хотят получить больше 
возможностей».

ДСЖ в текущем моменте предпо-
лагает больший входной капитал, 
полное понимание принципов рабо-
ты продукта, а также законов рынка 
инвестиций. По большому счету это 
продукт для квалифицированных 
инвесторов, понимающих все нюан-
сы взаимодействия в рамках довери-
тельного управления, считает госпо-
дин Лаппи. «Unit-linked привычен 
(на Западе) и востребован именно 
по причине гармоничной комбина-
ции страховой защиты и возможно-
сти заработать больше за счет управ-
ления инвестпортфелем фактически 
без ограничений: перечень эмитен-
тов бумаг почти не лимитирован»,— 
поясняет эксперт.

С ДСЖ появится возможность реа-
лизовывать собственную стратегию 
инвестирования через страховую ком-
панию (в ИСЖ и НСЖ готовую страте-
гию предлагает страховщик). Клиент 
сможет самостоятельно менять страте-
гии инвестирования, пополнять и вы-
водить средства и вместе с тем выби-
рать необходимый уровень страховой 

защиты на случай непредвиденных 
обстоятельств. И при этом ему не по-
требуется получать статус квалифи-
цированного инвестора, как при са-
мостоятельной работе на фондовом 
рынке. При этом сохраняются и такие 
плюсы, как страховая защита жизни, 
оптимизация налогов, юридическая 
защита вложений (на взносы по стра-
хованию жизни не может быть обра-
щено взыскание, они не включают-
ся в имущество, подлежащее разделу 
при разводе и т.п.).

Законопроект о ДСЖ вызвал и не-
гативную реакцию на инвестицион-
ном рынке. Главная претензия: во 
внесенном законопроекте отсутству-
ет вариант кросс-лицензирования, 
или единой лицензии, который об-
суждался ранее. Вместо этого у стра-
ховщиков появляются новые биз-
нес-возможности. Потому что под 
предлогом создания ДСЖ законо-
проект вводит совмещение дея-
тельности по страхованию жизни и 
управлению ПИФом, что обычно за-
прещено в других странах.

Законопроект предусматривает 
право страховщиков создавать ПИФы 
не только в связи с предложением 
ДСЖ, отмечает президент НАУФОР 
Алексей Тимофеев, может случить-
ся так, что у страховой компании во-
обще не будет полисов ДСЖ, а ПИФы 
под управлением будут.

Ольга Мещерякова, генеральный 
директор управляющей компании 
«Перамо инвест», также считает, что за-
конопроект в его нынешнем виде ста-
вит участников рынка в заведомо не-
равные условия. Финансовые груп-
пы, где есть и УК, и страховщик, ско-
рее всего, пойдут по пути сокращения 
издержек и оптимизации операци-
онной эффективности, присоединив 
управляющую компанию к страховой, 
прогнозирует она. У независимых же 
управляющих компаний, специали-
зирующихся на портфельном управ-
лении, такая возможность отсутству-
ет априори. «Для ритейл-клиентов ин-
вестпродукты страховщиков могут вы-
глядеть более привлекательными по 
сравнению с теми, что предлагают сей-
час управляющие, за счет предполага-
емых налоговых преференций,— по-
лагает Ольга Мещерякова.— С другой 
стороны, возникает опасность для са-
мих клиентов, ведь управление акти-
вами требует глубоких знаний рынка 
и профессиональных навыков». Экс-
перт не отрицает при этом, что сама 
идея совмещения ДСЖ и рынка цен-
ных бумаг выглядит привлекательно, 
но в целом для рынка был бы предпо-
чтителен вариант разделения функ-
ций участников в рамках реализации 
совместного продукта ДСЖ, когда каж-
дый занимается своей компетенцией. 
Такой подход дает преимущества кон-
куренции, предоставляя больше сво-
боды, и защищает участников от не-
компетентных действий.

Ольга Синицына
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Возвращение к истокам

В связи с закрытием для инвестиций западных финансовых рынков и изменением 
регулирования со стороны Банка России страховщики начали радикально пере-
сматривать свои продуктовые линейки, предлагая клиентам инвестиционные ре-
шения, ориентированные на рублевые активы и расширение страховой защиты.

Санкции и экономический кризис серьезно сказались на рынке страхования жизни. «С 
одной стороны, в трудные времена граждане меньше тратят и больше сберегают. С другой 
же — они заметно менее склонны инвестировать вдолгую. Судя по результатам рынка инве-
стиционно-накопительного страхования жизни, эти два фактора компенсируют друг дру-
га»,— отмечает директор по стратегическому анализу СК «Росгосстрах жизнь» Иван Чубарь. 

Кредитование в марте и апреле нынешнего года практически встало, а с ним и страхова-
ние жизни заемщиков, говорит генеральный директор СК «Ренессанс жизнь» Олег Киселев. 
Резкое падение сборов по инвестиционному страхованию жизни (ИСЖ) при этом было обу-
словлено, по его словам, инфраструктурными ограничениями на российском фондовом 
рынке: санкции ограничили доступность инфраструктуры ИСЖ, которая была ориентирова-
на на инструменты в валютах недружественных стран, — страховым компаниям потребова-
лось время, чтобы пере ориентировать свои продукты на внутренние активы. 

Накопительного же страхования жизни (НСЖ) как более консервативного и долгосрочно-
го продукта, изначально не подразумевающего вложений в иностранные активы, эта ситуа-
ция практически не коснулась. 

Наложение санкций на Национальный расчетный депозитарий (НРД), по сути, полностью 
остановило продажи классического ИСЖ, которое было завязано на покупку зарубежных 
структурных нот, расчеты по которым как раз и проходили через НРД, поясняет заместитель 
генерального директора по финансам компании «Уралсиб жизнь» Олег Воробьев. По его сло-
вам, в настоящий момент на российском рынке стали появляться аналогичные отечественные 
инструменты, но их выбор по-прежнему невелик, к тому же их котировки довольно волатиль-
ны, что существенно мешает процессу согласования и запуска продукта с партнерами. 

Финансовый директор компании «Сбер страхование жизни» Александр Жуков полагает, 
что спрос на накопительное страхование жизни поддержала высокая ключевая ставка Цен-
тробанка. 

Еще одним фактором, оказавшим серьезное влияние на рынок, стало изменение регули-
рования, отмечает Банк России. В конце марта вступили в силу новые минимальные усло-
вия и требования к НСЖ и ИСЖ. В частности, было установлено требование 100-процент-
ной защиты капитала к страховым продуктам с инвестиционной составляющей и размером 
премии менее 1,5 млн руб. Как сообщил ЦБ, это было сделано в рамках «работы над повы-
шением защищенности прав и интересов потребителей услуг страховых компаний». 

Ключевой ценностью НСЖ стала финансовая защита: увеличилось страховое покрытие, 
добавились актуальные сервисы, тогда как до этого продукт позиционировался как накопи-
тельный, но не всегда обеспечивал возвратность средств. 

Рынок страхования жизни кардинально пересмотрел продуктовую линейку с учетом из-
мененных требований регулятора, говорит управляющий директор «Сбер страхование жиз-
ни» Евгений Щекланов. По его словам, эти нововведения позволили создать более понят-
ные и прозрачные продукты накопительного страхования жизни с гарантией возврата вне-
сенных средств, а также предложить новые инвестиционные продукты со взносом свыше 
1,5 млн руб. 

Вместе с тем российские страховщики жизни в текущем году активно подстраивали свои 
продуктовые линейки под новые реалии. Общей характерной чертой процесса был переход 
к инвестиционным стратегиям, ориентированным на российский рынок ценных бумаг, в 
связи с фактическим закрытием международных рынков для отечественных инвесторов. 

В секторе ИСЖ на рынке появилось много новых продуктов, ориентированных на рос-
сийские активы, которые полностью защищены от инфраструктурных рисков, рассказывает 
Олег Киселев. По его мнению, сейчас может быть хорошее время для входа в российские 
акции, так как их котировки находятся на многолетних минимумах. 

Как результат в июне-июле текущего года сборы по ИСЖ были существенно выше, чем в 
марте–мае, отмечает ЦБ: отдельные страховщики нашли новые инвестиционные решения 
для наполнения подобных программ. Ключевыми активами выступили производные ценные 
бумаги, выпущенные российскими банками, а также акции российских компаний. 

«Компании старались усилить и рисковую составляющую продукта: программы НСЖ 
предусматривают возможности покрытия рисков, связанных не только с жизнью и здоро-
вьем, но и, например, с потерей работы»,— добавляет Олег Киселев. 

«Мы полностью переработали линейку продуктов и подстроили ее под новое регулиро-
вание и сложившиеся условия»,— говорит Иван Чубарь, отмечая, что «Росгосстрах жизнь» 
запустила инвестиционный продукт в юанях с гарантированным доходом и разработала 
продукт с регулярными взносами, который позволяет зафиксировать доходность на уровне 
депозита на пять лет. 

По мнению Александра Жукова, в 2023-м «основным драйвером роста будут выступать 
продукты НСЖ — они покрывают первичную потребность клиентов, обеспечивают защиту, 
накопления и сбережения». 

«По итогам этого года ожидается объем рынка инвестиционно-накопительного страхова-
ния жизни на уровне прошлого года, и это отличный результат,— считает Иван Чубарь.— 
В КСЖ, судя по всему, продолжится спад — на 30–40%». 
Петр Рушайло

На рынке страхования жизни уже в 
следующем году появится новый для 
России продукт — долевое 
страхование жизни


