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ТЕНДЕНЦИИ РАЗВИТИЯ ИНВЕСТИЦИОННОГО СТРАХОВАНИЯ ЖИЗНИ
08.00.10 — Финансы и кредит

Аннотация. Страхование жизни является одним из 
активно развивающихся видов на российском страхо-
вом рынке. Однако темпы прироста страховых премий  
с каждым годом уменьшаются. В связи с этим возникает 
необходимость рассмотрения основных факторов, влияю-
щих на него и определяющих его развитие. В то же время 
население активно вовлекается в инвестиционную сферу, 
и инвестиционное страхование жизни становится одним 
из инструментов инвестирования. Страхование жизни об-
ладает преимуществами по сравнению с другими инвести-
ционными инструментами, среди которых наличие стра-
ховой составляющей в части рисков, связанных с жизнью 
и здоровьем застрахованного лица. Кроме того, продукты 
инвестиционного страхования жизни при условии назна-
чения выгодоприобретателя по договору не наследуются.  
По страхованию жизни предусмотрены льготы по налого-
обложению страховых премий. Вместе с тем инвестици-
онное страхование жизни связано со многими проблемами 
при его реализации. Развитие инвестиционного страхо-
вания жизни обусловливается факторами, связанными  
с регуляторными мерами, а также с общеэкономической 

ситуацией. В работе рассмотрены основные тенденции 
развития инвестиционного страхования жизни, в том 
числе динамика страховых премий, изменение доли инве-
стиционного страхования жизни на страховом рынке Рос-
сийской Федерации, доходность инвестиционного страхо-
вания жизни по сравнению с банковским вкладом. Авторы 
сопоставили динамику развития инвестиционного страхо-
вания жизни с динамикой таких показателей, как ключевая 
ставка Банка России, и динамикой изменения стоимости 
фьючерса на индекс РТС. Основными причинами низкой 
доходности инвестиционного страхования жизни опре-
делены высокий уровень комиссионного вознаграждения и 
отсутствие широкого ассортимента надежных и долго-
срочных активов для инвестирования денежных средств 
страховых резервов по инвестиционному страхованию 
жизни. 

Ключевые слова: страховой рынок, инвестиционное 
страхование жизни, страхование жизни, ключевая ставка, 
Банк России, агентская комиссия, страховые резервы, ин-
вестиции, доходность, страхование вкладов
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Abstract. Life insurance is one of the actively developing 
types in the Russian insurance market. However, the growth 
rate of insurance premiums is decreasing every year. In this re-
gard, there is a need to consider the main factors that affect and 
determine the development of life insurance. The population is 
actively involved in the investment sphere and investment life in-
surance is becoming one of the investment tools. Life insurance 
has advantages over other investment instruments. For example, 
life investment insurance has the life and health insurance of the 
investor. If there is a beneficiary under the contract, investment 

life insurance products are not inherited. Life insurance has tax 
benefits. At the same time, investment life insurance is associ-
ated with many problems in its implementation. Such factors as 
regulatory measures and general economic situation affect the 
development of investment life insurance. The paper considers 
the main trends in the development of investment life insurance, 
including the dynamics of insurance premiums, the change in 
the share of investment life insurance in the insurance market 
of the Russian Federation, the profitability of investment life in-
surance compared with a bank deposit. The authors compared 
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the dynamics of investment life insurance with the dynamics of 
such indicators as the Bank of Russia key rate and the dynamics 
of the RTS index futures value. The main reasons for the low 
profitability of investment life insurance have been identified 
as the high level of fees and the lack of a wide range of reliable 

and long-term assets for investing cash reserves in investment 
life insurance.

Keywords: insurance market, investment life insurance, life 
insurance, key rate, Bank of Russia, agency commission, insur-
ance reserves, investments, profitability, deposit insurance
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Введение
Актуальность. Бесспорно, что страхование жизни являет-

ся одним из самых важных видов страхования. С точки зрения 
потребителей страхового рынка, обеспечивается страховая 
защита на случай ухода из жизни или событий, повлекших 
причинение вреда жизни и здоровью. Кроме того, инвестици-
онное страхование жизни (ИСЖ) является одним из инвести-
ционных инструментов. С точки зрения страховщика, страхо-
вание жизни обеспечивает долгосрочные и стабильные вза-
имоотношения с клиентами. При грамотном сопровождении 
страхователя по страхованию жизни он может стать клиентом 
и по другим страховым продуктам (в том числе у компаний, 
входящих в страховую группу, а также наоборот). Для бан-
ков, которые являются основным каналом продаж продуктов 
по ИСЖ, доход от продажи таких договоров достигает 70 % 
от объема привлеченных страховых премий. Однако темпы 
прироста объемов страховых премий по ИСЖ в последние 
три года снижаются. И актуальным становится определение 
факторов, влияющих на развитие ИСЖ и определяющих тен-
денции развития ИСЖ.

Изученность темы. Вопросам развития страхования 
жизни уделяется большое внимание в силу того факта, что 
страхование жизни являлся драйвером российского страхо-
вого рынка [1]. Одни авторы рассматривают вопросы раз-
вития страхования жизни как направления страховой дея-
тельности в целом [2—4]. Другие выделяют особенности 
развития именно ИСЖ, а также изучают преимущества и 
недостатки данного вида страхования [5—11]. Третьи ав-
торы темы своих исследований связывают с вопросами 
влияния страхования жизни на экономику в части инве-
стирования средств от страхования жизни. Договоры стра-
хования жизни являются долгосрочными, и формируемые 
страховые резервы должны приносить доход и страховщи-
кам, и экономике [12]. И так как ИСЖ само является одним 
из инструментов инвестирования, то часть научных работ 
посвящена изучению и анализу основных параметров до-
говоров страхования по сравнению с другими инвестици-
онными инструментами [13—15]. Отдельные работы по-
священы рассмотрению зарубежного опыта страхования 
жизни и возможности его использования в российской 
практике [16]. Также часть работ раскрывает сущность ос-
новной проблемы ИСЖ, связанной с мисселингом [17, 18]. 
Вместе с тем, основываясь на практическом опыте, считаем 
возможным проанализировать ИСЖ, изучить и дополнить 
факторы, влияющие на его развитие.

Целесообразность обусловлена снижением объемов 
страховых премий по ИСЖ. В исследовании предлагаются 
пути решения проблем, связанных с доходностью и гаран-
тиями по договорам ИСЖ.

Целью данной работы является исследование совре-
менного состояния рынка инвестиционного страхования 
жизни. Среди основных задач исследования ставим сле-
дующие: проанализировать динамику страховых премий и 
доли страхования жизни на российском страховом рынке; 

рассмотреть показатели, характеризующие уровень разви-
тия ИСЖ, такие как доходность и уровень комиссионного 
вознаграждения по договорам; изучить интересы потенци-
альных потребителей продуктов ИСЖ. 

Методология опирается на методы системного анали-
за, количественные и качественные исследования, а также 
экспертные методы получения и обработки информации. 

Научная новизна работы связана с определением зави-
симости доходности по договорам инвестиционного стра-
хования жизни с такими показателями, как ключевая ставка 
и комиссионное вознаграждение. 

Практическая значимость заключается в возможно-
сти проработки и дальнейшего использования предложен-
ных мер с целью увеличения объемов рынка по ИСЖ.

Основная часть
На текущий момент рынок финансовых услуг распола-

гает достаточно большим набором инструментов для инве-
стирования, которые привлекательны для потенциальных 
инвесторов. Среди них выделяют такие, как: банковские 
депозиты и вклады, покупка иностранной валюты, обезли-
ченные металлические счета, брокерский или индивидуаль-
ный инвестиционный счет для покупки ценных бумаг (ак-
ций, облигаций, производных финансовых инструментов и 
т. д.), паевые инвестиционные фонды, структурные ноты и 
многие другие. Вместе с тем в последнее десятилетие в ка-
честве инвестиционного инструмента также стали набирать 
популярность продукты рынка страхования жизни, а имен-
но программы ИСЖ. Привлекательность продуктов стра-
хования жизни, с нашей точки зрения, обусловлена повы-
шением финансовой грамотности населения, предложени-
ем возможного неограниченного инвестиционного дохода 
и желанием клиента сохранить уже имеющиеся денежные 
средства сроком от пяти лет с возможным более высоким 
доходом, чем по банковскому депозиту. Рыночные ставки 
по банковскому вкладу напрямую коррелируют с ключевой 
ставкой Банка России, которую определяют ежекварталь-
но. Такое сильное влияние ключевой ставки Банка России 
не относится к базовым активам, которые входят в состав 
программ инвестиционного страхования жизни.

С 2010 по 2020 г. наблюдается небольшой, но стабиль-
ный ежегодный рост объема страховых премий по стра-
ховому рынку Российской Федерации, при этом годовые 
темпы прироста страховых премий нестабильны. Развитие 
рынка зависит от экономической ситуации (посткризисные 
периоды 2015 и 2019 гг.) и регулирования рынка страхова-
ния Банком России. Объем страховых премий за указанный 
период по всем договорам страхования увеличился почти  
в три раза, с 558 млрд руб. до 1539 млрд руб.

Рынок страхования жизни, по данным на 2020 г., занима-
ет почти 28 % в объеме страховых премий по рынку, и доля  
за анализируемый период выросла в семь раз (рис. 1). Стра-
ховые премии по страхованию жизни за 10 лет выросли более 
чем в 19 раз, за последние пять лет — более чем в три раза. 
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Рис. 1. Доля страхования жизни на страховом рынке РФ за 2010—2020 гг., %  
(составлено по данным Банка России, https://cbr.ru/insurance/reporting_stat)

В табл. представлены страховые премии по страхованию 
жизни в разрезе страховых продуктов: инвестиционное стра-
хование жизни (ИСЖ), накопительное страхование жизни 
(НСЖ), кредитное страхование жизни (КСЖ) и др.

Рост рынка страхования жизни в период 2015—2018 гг. 
был обусловлен стремительным увеличением сектора ИСЖ. 
Такой положительный тренд на рынке страхования жизни 

имел место благодаря активному участию банков как посред-
ников, продающих страховые продукты по ИСЖ. За послед-
ние три года (2018—2020) объем взносов по ИСЖ сократился 
на 36 %, с 291,1 млрд руб. до 188,3 млрд руб. Причиной такого 
снижения стало прежде всего ужесточение требований Банка 
России к раскрытию информации страховщиком для клиен-
тов перед предстоящим подписанием документов [19, 20]. 

Объемы страховых премий по страхованию жизни в Российской Федерации за 2015—2020 гг., млрд руб.  
(составлено по данным Банка России, https://cbr.ru/insurance/reporting_stat)

Параметры 2020 г.
Темп 

прироста, 
%

2019 г.
Темп 

прироста, 
%

2018 г.
Темп 

прироста, 
%

2017 г.
Темп 

прироста, 
%

2016 г.
Темп 

прироста, 
%

2015 г.

ИСЖ 188,3 –4 196,9 –32 291,1 48 196,7 59 123,5 119 56,3
КСЖ 102,8 4 98,9 6 93,7 45 64,7 48 43,6 19 36,7
НСЖ 136,1 24 110,2 64 67,1 35 49,6 22 40,7 36 29,9
Иные виды 30 10 27,2 4 26,2 50 17,5 1358 1,2 0 1,2
Итого 457,2 6 433,2 –9 478 46 328,5 57 209 68 124,1

Одной из задач Банка России является минимизация 
мисселинга недобросовестными сотрудниками кредитных 
организаций при продаже продуктов страхования жизни 
путем развития финансовой грамотности людей — кли-
ентов коммерческих банков, приобретающих продукты 
страхования жизни [17, 18, 20]. Мегарегулятор отмечает, 
что число жалоб на страховой продукт растет более бы-
стрыми темпами, чем количество продаж. Основная жа-
лоба клиентов связана с тем, что продукт ИСЖ сотруд-
ники банков продают как потенциально более доходную 
альтернативу банковскому депозиту, т. е. клиент не по-
нимает самой сути инструмента, что это не доходная со-
ставляющая, а страховая, которая позволяет сберечь уже 
накопленные денежные средства. Второе недовольство 
клиентов связано с доходность по продуктам ИСЖ. До-
ходность не является гарантированной и не превышает 
среднерыночную ставку по депозиту, а в некоторых слу-
чаях даже не приближена к ней. Покупая этот страховой 
продукт через банковский канал, инвесторы идентифици-
руют его с продуктами банковской деятельности и счи-
тают, что к нему применимы законы банковского секто-
ра. Фактическая доходность по договорам ИСЖ в период 
2015—2020 гг. оказалась ниже ожидаемой, и даже ниже 
банковских депозитов (рис. 2) [15].

Как показано на рис. 2, доходность по банковскому де-
позиту имеет негативный тренд и за шесть лет снижается 
с 11,9 % в 2015 г. до 5,3 % за девять месяцев 2020 г. До-
ходность по продуктам ИСЖ за последние шесть лет имеет 
положительную тенденцию, но не превышает 4 %. Такая 
невысокая доходность по продуктам ИСЖ обусловлена 
тем, что договоры, которые заключались в период с 2010 
по 2012 г., предусматривали под базовым активом фьючерс 
на индекс РТС, который в первой половине 2010-х гг. пока-
зывал отрицательную динамику. 

Колебания процентных ставок по банковскому депозиту 
напрямую зависят от изменений ключевой ставки Банка Рос-
сии. Наибольшая ключевая ставка была утверждена Банком 
России в первом квартале 2015 г. и составляла 17 %, в то время 
как среднерыночная процентная ставка по депозитам в данный 
период была также самая наивысшая и составляла 11,9 %.

Тенденции по ключевой ставке и процентной ставке 
по депозиту аналогичны. Как правило, на практике после 
принятия решения Банком России об изменении ключевой 
ставки коммерческие банки пытаются сохранить прежние 
ставки на уровне до принятых изменений в течение 30 ка-
лендарных дней, а по истечении данного периода вынуж-
дены корректировать процентные ставки по банковским 
вкладам в соответствии с ключевой ставкой Банка России.
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Рис. 2. Сравнение доходности по инвестиционному страхованию жизни и банковского депозита  
(составлено по данным Банка России, https://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/31578/budv_2020–12.pdf)

К причинам низкой доходности по договорам ИСЖ, по-
мимо уровня ключевой ставки, также относятся:

– высокий уровень комиссионного (агентского) возна-
граждения при осуществлении продаж продуктов ИСЖ че-
рез банковский канал. Поскольку законодательно размер 
комиссий не регламентирован и взаимодействие банка и 
страховщика основано на заключении агентского договора, 
такой достаточно высокий уровень вознаграждения агента 
уменьшает возможную доходность по договору ИСЖ по 
причине того, что снижается объем инвестиций. Анализ ус-
ловий сотрудничества ряда ведущих российских банков и 
страховых организаций показал, что агентское вознаграж-
дение банков за заключение договоров страхования жизни 
может составлять до 70 % от полученных страховых пре-
мий. При этом страховщики также оплачивают агентские 
услуги банка в пределах 4…8 % в зависимости от програм-
мы страхования и срока действия договора страхования. 
Комиссионное вознаграждение банков, продающих полисы 
страхования жизни, каждый год растет уверенными темпа-
ми. Такой рост агентского вознаграждения вызван страте-
гией банков, ежеквартальным увеличением планов продаж 
для премиального сегмента клиентов, а также внедрением 
продуктов ИСЖ с пониженным порогом входа в сегмент 
массовой розницы;

– отсутствие широкого ассортимента надежных и дол-
госрочных активов для инвестирования денежных средств 
страховых резервов. Несмотря на установленные требова-
ния к направлениям и структуре активов, разрешенных для 
инвестирования [21], при размещении денежных средств 
страховые компании действуют как обыкновенное юриди-
ческое лицо и, к сожалению, не имеют особенной государ-
ственной поддержки и гарантий о возврате средств стра-
ховых резервов. В соответствии с этими обстоятельствами 
страховые компании склонны к выбору активов с неболь-
шим риском и, как следствие, с низкой доходностью, ко-
торая не превышает среднерыночную процентную ставку 
по депозиту. При выборе активов инвестирования страхо-
вая компания руководствуется своим непосредственным 
обязательством по ИСЖ — это возврат в полном объеме 
страховой суммы клиенту по окончании договора ИСЖ или 
осуществление страховой выплаты при наступлении небла-
гоприятных событий в отношении застрахованного лица. 

Рассматривая продукты страхования жизни с позиции 
потребителя — клиента банка, становящегося клиентом 
страховой организации, — можно сказать, что клиент не за-
интересован во вложении своих личных накоплений и сбе-
режений в страховые программы, так как, с одной стороны, 
они не защищены от инфляции, с другой — ставка по де-
позиту выше доходности по страхованию жизни. На теку-
щий момент люди не готовы вкладывать денежные средства 
в те продукты, которые изначально не будут предполагать 
начисление инвестиционного дохода, поскольку клиентам 
банков не хватает уровня финансовой грамотности. Страхо-
вые продукты, в частности накопительное и инвестиционное 
страхование жизни, достаточно трудные для понимания ин-
струменты инвестирования. Инвестиционное страхование 
жизни на текущий момент не закрывает потребности клиен-
та, который обращается в коммерческий банк, — не обеспе-
чивает желаемую доходность и не соответствует приемле-
мым для клиента срокам инвестирования (полгода — год), 
поэтому свое предпочтение клиенты отдают классическим 
продуктам банка, таким как вклады и накопительные счета, 
а также инструментам биржевого рынка.

Выводы
Страхование жизни сохраняет значительную долю в 

структуре страховых премий на российском страховом 
рынке, но темпы роста снижаются, и страхование жизни 
уже не является драйвером рынка. Основные факторы раз-
вития инвестиционного страхования жизни отличаются от 
факторов развития страхования жизни в целом. Среди пер-
вых выделяют в том числе уровень доходов населения и, 
как следствие, долю средств, направляемых на накопление. 
Потребителями ИСЖ являются по сути клиенты, имеющие 
свободные денежные средства и желающие инвестировать. 
И в данной ситуации определяющим фактором является 
именно доходность по страховому продукту. Как мы выя-
вили, на доходность в большей степени влияют: ключевая 
ставка, уровень комиссионного вознаграждения, выплачи-
ваемого банкам как посредникам, возможности страховых 
организаций по инвестированию средств страховых резер-
вов по страхованию жизни. Безусловно, наличие страхо-
вой составляющей по ИСЖ является одним из главных его 
преимуществ. С нашей точки зрения, с целью увеличения 
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доходности по продуктам ИСЖ со стороны страховщиков 
и регулятора страхового рынка необходимо установить 
ограничения на максимальный размер комиссионного воз-
награждения по договорам ИСЖ и жестко его контролиро-
вать. Также развитию ИСЖ будет способствовать наличие 
гарантии со стороны государства в части возврата внесен-
ных страховых взносов (по типу обязательного страхова-
ния вкладов), а также гарантии исполнения обязательств 

по страховым событиям (кроме окончания договора ИСЖ), 
наступившим до момента банкротства или отзыва лицензии 
у страховщиков. Указанные меры не просто будут способ-
ствовать развитию ИСЖ как отдельного направления биз-
неса для страховщиков или как источника получения дохо-
дов от продажи страховых полисов для банков, но и прежде 
всего позволят населению воспринимать ИСЖ как продукт 
с государственной гарантией и «социальной защитой». 
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Аннотация. В рамках исследования, представленного  
в данной статье, систематизированы ключевые критерии 
и индикаторы оценки эффективности управления форми-
рованием человеческого капитала вуза в целях инновацион-
ного развития всей отрасли. 
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здание инновационного климата и конкурентоспособность 
экономики в целом. Мировой опыт развитых стран, таких 
как США, Китай, Южная Корея, а также стран Европы 
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