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ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Розвиток та становлення фінансового ринку Украї�

ни є необхідною умовою для сталого функціонування

економіки України. Ефективно функціонуючий страхо�

вий ринок, розвинені небанківські кредитні установи,

пенсійні фонди та інші фінансові установи сприяють ста�

більному та прогнозованому розвитку всіх економічних

процесів у суспільстві.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
Теоретичні та практичні питання розвитку фінансового

ринку розглядались як у зарубіжній, так і у вітчизняній еко�

номічній науці, зокрема зарубіжними вченими, починаючи

з Д. Кейнса, А. Маршалла, Ф. Хайєка, А. Сміта, Д. Хікса,

Й. Шумпетера, М. Фрідмена та закінчуючи більш сучасни�

ми авторами — Г. Александером, Д. Бейлі, Л. Зінгалесом,

Г. Марковіцем, Е. Сото, Р. Колбом, Ф. Мишкіним, Р. Раджа�

ном, Р. Родрігесом, Д. Стігліцем, Р. Тобіном, В. Шарпом.

Важливим є внесок вітчизняних учених у дослідження

проблем становлення фінансового ринку України. Зокре�

ма формування структури фінансового ринку розглядали

Л. Алексеєнко, В. Базилевич, З. Васильченко, Т. Ковальчук,

В. Корнєєв, В. Левківський, З. Луцишин, І. Лютий, В. Міщен�

ко, О. Мозговий, А. Мороз, С. Науменкова, П. Нікіфоров,

В. Опарін, Ю. Пахомов, О. Плотніков, М. Савлук, А. Федо�

ренко, А. Філіпенко, Н. Шелудько, І.Чугунов та інші.

НЕ ВИРІШЕНІ РАНІШЕ ЧАСТИНИ
ЗАГАЛЬНОЇ ПРОБЛЕМИ

Втім, віддаючи належне вагомим науковим напра�

цюванням зарубіжних та вітчизняних економістів, дос�
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татньо цікавим напрямом досліджень є аналіз сучасних

тенденцій розвитку фінансового ринку та перспектив

розвитку інститутів фінансового ринку в Україні, оскіль�

ки сучасні фінансові ринки є складною динамічною си�

стемою, яка постійно зазнає змін і трансформацій.

МЕТА ДОСЛІДЖЕННЯ
Метою статті є аналіз тенденцій розвитку фінан�

сового ринку і його сегментів для встановлення кон�

кретного переліку загроз та обгрунтування напрямів

подальшого розвитку.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Фінансовий ринок є найважливішою складовою еко�

номіки країни, від ефективності розвитку якого зале�

жить економічна стабільність країни.

У сучасній вітчизняній та зарубіжній літературі існує

велика кількість визначень поняття "фінансовий ринок".

Бланк І.А. вважає, що фінансовий ринок є ринком,

на якому об'єктом купівлі�продажу виступають різно�

манітні фінансові інструменти і фінансові послуги [1, с.

128].

Василик О.Д. надає таке визначення фінансового

ринку — це механізм перерозподілу фінансових ре�

сурсів між окремими суб'єктами підприємницької діяль�

ності, державою і населенням, між учасниками бюджет�

ного процесу, деякими міжнародними фінансовими

інститутами [2, с. 29].

На думку В.М. Опаріна, "Фінансовий ринок" — це

сукупність обмінно�перерозподільчих відносин, пов'я�

заних з процесами купівлі�продажу фінансових ре�
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сурсів, необхідних для здійснення виробничої та фінан�

сової діяльності [3, с. 63].

Комаринський Я., Яремчик І. [4] характеризують

фінансовий ринок як ринок позичкових капіталів, а та�

кож визначають його як систему економічних відносин,

які забезпечують: акумуляцію вільних грошових коштів;

перетворення коштів в позичковий капітал; перероз�

поділ капіталу між учасниками процесу відтворення.

Вважаємо, що фінансовий ринок — це найважливі�

ша складова фінансової системи держави, яка може

успішно розвиватися і функціонувати лише в ринкових

умовах. Розвиток фінансового ринку відображає

гнучкість фінансової системи країни та швидкість, з

якою вона може пристосуватися до змін в економічно�

му та політичному житті держави, а також до різноман�

ітних процесів, які відбуваються за її межами. Фінансо�

вий ринок забезпечує свободу руху капіталів та інших

фінансових суб'єктів у світовому масштабі.

Фінансовий ринок виник, як наслідок, у результаті

появи потреби в додатковій формі мобілізації коштів для

фінансового забезпечення розвитку економіки держа�

ви. Тобто можна стверджувати, щоб фінансовий ринок

був досконалий та перспективний для країни потрібно,

щоб він відображав попит і пропозицію фінансових ре�

сурсів і з найменшими витратами [2, с. 60]. Об'єктами

відносин на фінансовому ринку є: цінні папери, фінан�

сові послуги і грошово�кредитні ресурси.

Функціями фінансового ринку є:

— мобілізація тимчасово вільних грошових коштів

через продаж цінних паперів;

— фінансування відтворювального процесу;

— сприяння переливу капіталу між галузями та ком�

паніями;

— підвищення ефективності економіки в цілому.

За видами фінансових активів фінансовий ринок

поділяється на:

— кредитний ринок (ринок банківських позик, по�

зикового капіталу), тобто ринок на якому об'єктом купів�

лі�продажу є вільні кредитні ресурси, обіг яких здійс�

нюється на умовах повернення, строковості, платності

забезпеченості;

— ринок цінних паперів (фондовий ринок), на яко�

му об'єктом купівлі�продажу є усі види цінних паперів

(фондових інструментів), емітованих підприємствами,

державою, різними фінансовими інститутами;

— валютний ринок, на якому об�

'єктом купівлі�продажу є іноземна ва�

люта і фінансові інструменти, які обслу�

говують операції з нею;

— ринок золота та інших дорогоці�

нних металів (срібла, платини тощо), на

якому об'єктом купівлі�продажу є доро�

гоцінні метали;

— ринок фінансових послуг як су�

купність різноманітних форм мобілі�

зації й переміщення фондів фінансових

ресурсів із вільного обігу в сфери інве�

стиційного прикладання (операції орен�

ди, страхування тощо).

Найактивнішими інституційними

учасниками ринку фінансових послуг

України є комерційні банки, страхові

компанії та фондові біржі, так як вони акумулюють най�

більшу питому вагу фінансових ресурсів та прямо впли�

вають на розвиток виробництва в країні, інвестиційний

клімат і добробут населення [5, с. 16].

Домінуючу роль на фінансовому ринку України

відіграє банківська система. Так співвідношення активів

банківських і небанківських фінансових установ в Ук�

раїні складає приблизно 90—93% проти 7—10% на ко�

ристь банків. Але періодичні кризи в Україні приводять

до неможливості зберегти і примножити свої заощад�

ження, як в банківському секторі, так і в інших сегмен�

тах фінансового ринку. Динаміку кількості банків Ук�

раїни за 2012—2017 роки наведено на рисунку 1.

Сьогодні фінансова система України переживає

одну з наймасштабніших криз за часи незалежності, що

відображається на діяльності фінансового ринку краї�

ни. Кількість банківських установ має тенденцію до

зменшення. За останні шість років кількість банків ско�

ротилася більше ніж вдвічі, на 53,4%. Однією з ваго�

мих причин скорочення кількості банків є їх визнання

неплатоспроможними — крім порушення законодав�

ства, що регулює питання запобігання та протидії лега�

лізації доходів, одержаних злочинним шляхом, був не�

достатній рівень їх капіталізації та неспроможність ак�

ціонерів забезпечити належний рівень фінансової

підтримки. Кількість банків з іноземним капіталом та�

кож значно скоротилася — на 26,4%.

Отже, аналіз сучасного стану банківського сектору

української економіки дає можливість виявити декіль�

ка проблем в банківській сфері:

— політична та фінансова нестабільність у країні;

— низька якість банківських активів;

— зниження ліквідності банківських активів;

— низька довіра до банківської системи серед на�

селення;

— недосконала та нестабільна нормативно�право�

ва база в державі;

— висока ступінь вразливості банківської системи

до валютно�курсової політики в країні, що проводиться

НБУ.

 Для зміцнення банківськими установами власних

позицій на фінансовому ринку їм потрібно в першу чер�

гу покращити показники ліквідності, що можна зроби�

ти через взаємодію з іншими фінансовими посередни�

ками, зокрема, зі страховими компаніями (bancassu�
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Рис. 1. Динаміка кількості банків України
за 2012 — 2017 роки, од.

Джерело: побудовано за даними [6].
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rance), торговцями цінними паперами,

через застосування нестандартних схем

роботи з іншими гравцями ринку банкі�

вських послуг та пошук неформальних

підходів у взаємовідносинах із клієнта�

ми, підвищення стандартів надання тра�

диційних банківських послуг, розробку

принципово нових банківських про�

дуктів і послуг, створення позитивного

іміджу банку тощо.

Не менш важливим сегментом рин�

ку фінансових послуг в Україні є ринок

страхування, повноцінне існування яко�

го є важливою умовою не лише для

підвищення добробуту населення, але

й для сталого економічного розвитку

країни. Темпи зростання основних по�

казників, що характеризують сучасний

стан розвитку ринку страхових послуг,

обумовлені насамперед збільшенням обсягів добро�

вільного страхування майна, що становить 80—85% від

усіх страхових премій.

Страховий ринок є надзвичайно складною багато�

рівневою системою, яка складається з низки взаємопо�

в'язаних та взаємообумовлених підсистем таких, як:

страхові продукти, тарифи, організація продажу і фор�

мування попиту, інфраструктура тощо.

Страховий ринок — особлива сфера грошових

відносин, де об'єктом купівлі�продажу виступає специ�

фічна послуга — страховий захист, формується пропо�

зиція і попит на неї [8, с. 73].

Ринок страхових послуг є другим за рівнем капіта�

лізації серед інших небанківських фінансових ринків.

Загальна кількість страхових компаній станом на

30.06.2017 становила 300, у тому числі страхових ком�

паній зі страхування життя (СК "life") — 36 компаній,

інших видів страхування (СК "non�life") — 264 компанії

[8].

Динаміку зміни кількості страхових компаній на

вітчизняному ринку страхування за 2012—2017 роки на�

ведено на рисунку 2.

Незважаючи на те, що кількість страхових компаній

має тенденцію до зменшення, про ефективність розвит�

ку свідчить обсяг надходжень валових страхових премій

та обсяг чистих страхових премій.

За даними Національної комісії, що здійснює дер�

жавне регулювання у сфері ринків фінансових послуг

валові страхові премії за 9 місяців 2017 року зросли на

26,4% до 31,4 млрд грн, з яких на фізичних осіб припа�

дає 11,1 млрд грн, що становить 35,4%, на юридичних

осіб — 20,3 млрд грн (64,6%). Отже, чисті страхові

премії за 9 місяців 2017 р. зросли на 6,1% до 20,8 млрд

грн, що становить 66,2% від валових премій.

За ризикового страхування отримано 29,4 млрд грн

премій, що становить 93,6% від загальної суми премій,

а зі страхування життя — 2 млрд грн або 6,4% від за�

гальної суми премій.

Збільшення валових премій спостерігалося майже

за всіма видами страхування: страхування фінансових

ризиків (+ 58,6%) страхування майна (+ 35,2%), стра�

хування від вогневих ризиків та ризиків стихійних явищ

(+ 57,3%), автострахування (+ 13,6%), страхування

відповідальності (+ 54,6%), страхування вантажів і ба�

гажу (+ 22,6%), медичне страхування (+ 20,2%), стра�

хування від нещасних випадків (+ 51,9%), авіастраху�

вання (+ 55,6%).

Отже, негативно характеризувати тенденцію змен�

шення страховиків є некоректним, оскільки: по�перше,

практика 2004—2007 років, характерною ознакою якої

було підвищення прибутковості страхових компаній за

екстенсивним шляхом, засвідчила той факт, що кіль�

кісне зростання страхового портфеля не призводить до

якісної його зміни. Не виправдовується і ставка на

"ефект масштабу", в результаті чого ефективність діяль�

ності українських страховиків не досягає тієї ефектив�

ності, яку характеризують зарубіжні страхові компанії.

По�друге, на страховому ринку давно вже назріло пи�

тання консолідації страховиків, оскільки концентрація

страхового ринку за надходженнями валових страхо�

вих премій перших 20�ти страховиків, наприклад на

кінець 2016 року, становила по страхуванню "Life" 99%,

а по страхування "non�Life" — 60,3%. Такий стан речей

є характерним не лише для 2016 року, він є властивим

для страхового ринку України впродовж досліджувано�

го періоду

Україна помітно відстає в процесі приведення регу�

лювання страхової діяльності у відповідність до світо�

вих стандартів. По мірі лібералізації український стра�

ховий ринок найближче до національного типу. В про�

цесі лібералізації ринку виділяється ряд етапів, що ве�

дуть від консервативного до відкритого ринку. Відпові�

дно до цієї періодизації Україна сьогодні знаходиться

на стадії обмеженої лібералізації [9, с. 64].

Отже, на сьогодні страховий ринок України знахо�

диться на етапі розвитку та має певні переваги та знач�

ну кількість недоліків: темпи росту страхового ринку

відстають від темпів росту економіки, а його частка в

ВВП країни незначна. Але український страховий ринок

має потужний потенціал для розвитку.

Ринок страхових послуг передбачає самостійну

діяльність його учасників, які знаходяться в умовах кон�

курентоспроможної сфери і будують свої відносини на

коливаннях попиту та пропозиції. Ринок страхових по�

слуг є ефективним засобом перерозподілу коштів, які

раніше були накопичені для подальшого вкладання в
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Рис. 2. Динаміка кількості страхових компаній
на вітчизняному ринку страхування за 2012—2017 роки

Джерело:  побудовано за даними [8].
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розвиток економіки країни. Аналіз інтеграційних про�

цесів на страховому ринку України дозволяє зробити

висновок про недостатній ступінь його розвитку і

про необхідність подальшої лібералізації, покликаної

сприяти інтеграції у світове страхове господарство. В

Україні, як і на світовому ринку страхування, має місце

процес збільшення капіталізації національних страхо�

виків, злиття страхового, банківського та промислово�

го капіталів. Лібералізація торгівлі страховими послу�

гами сприяла виходу українських страховиків на іно�

земні ринки, але присутність національного страхового

капіталу на них незначна.

Україна помітно відстає в процесі приведення регу�

лювання страхової діяльності у відповідність до світо�

вих стандартів. Розвиток страхового ринку як не�

від'ємної складової фінансового ринку України, його

подальший динамічний розвиток, обсяги та напрями

фінансування суб'єктів господарювання залежатимуть

від розширення асортименту страхових послуг, підви�

щення їх конкурентоспроможності, удосконалення нор�

мативно�правової бази в частині оподаткування та підви�

щення вимог до порядку створення страхових компаній,

забезпечення оптимальної структури співвідношення

між обов'язковим та добровільним страхуванням, залу�

чення страхового ринку до вирішення проблем соціаль�

ного страхування, подальшої інтеграції країни у міжна�

родні структури, залучення страхового ринку до вирі�

шення найважливіших питань економічного розвитку

країни.

Третім потужним сегментом ринку фінансових по�

слуг в Україні є ринок цінних паперів — фондовий ри�

нок.

На фондовому ринку відбувається утворення відно�

син щодо купівлі та продажів цінних паперів. У свою

чергу, цінні папери мають певну вартість та затверджу�

ють певні відносини між емітентами та інвесторами з

приводу володіння цінними паперами. Загалом, ринок

цінних паперів переміщує капітал від інвестора до ви�

робництва.

На фондовому ринку висвітлюють свої інтереси бан�

ки, акціонерні товариства, товаровиробники, посеред�

ницькі контори та власники вільних грошових коштів.

Зазвичай їх інтереси можуть збігатися, а можуть і всту�

пати в суперечності. Основним показником, який впли�

ває на розвиток ринку цінних паперів, є обсяг випуску

цінних паперів.

Емісію цінних паперів вважають основним засобом

боротьби з бюджетним дефіцитом. Уповноважені орга�

ни держави можуть випускати цінні папери для погашен�

ня певних видатків. Разом із тим, держава, виступаючи

емітентом, стає суб'єктом на фондовому ринку.

На сучасному етапі розвитку ринок цінних паперів

України має низьку капіталізацію та ліквідність, недо�

статній захист прав інвесторів та відсутню прозорість.

У період останніх років спостерігається різна динаміка

випусків цінних паперів.

Фондовий ринок у тій чи іншій країні характери�

зується, насамперед, обсягом біржової торгівлі цінни�

ми паперами, кількістю цінних паперів, що перебувають

в обігу на фондових біржах.

За результатами торгів на організованому ринку

протягом січня — грудня обсяг біржових контрактів з

цінними паперами склав 205,8 млрд грн.

Протягом січня�грудня 2017 року порівняно з дани�

ми аналогічного періоду 2016 року обсяг біржових кон�

трактів з цінними паперами на організаторах торгівлі

зменшився на 14,4% (або на 38,1 млрд грн) (січень —

грудень 2016 року — 235,4 млрд грн).

Найбільший обсяг торгів за фінансовими інструмен�

тами на організаторах торгівлі протягом зазначеного

періоду зафіксовано з державними облігаціями Украї�

ни — 189,6 млрд грн (92,1% від загального обсягу

біржових контрактів на організаторах торгівлі протягом

січня — грудня поточного року).

Загальний обсяг випусків емісійних цінних паперів,

зареєстрованих Національною комісією з цінних паперів

та фондового ринку у січні — грудні 2017 року, стано�

вив 353,68 млрд грн, що більше на 132 млрд грн порівня�

но з відповідним періодом 2016 року (221,17 млрд грн).

Протягом січня — грудня 2017 року Комісією за�

реєстровано 118 випусків акцій на суму 324,8 млрд грн

(табл. 1). Порівняно з аналогічним періодом 2016 року

обсяг зареєстрованих випусків акцій збільшився на

125,5 млрд грн.

 Необхідною умовою розвитку ринку цінних паперів

є визначення стратегії подальшого розвитку, яка буде

забезпечувати та збалансовувати бюджет, стабілізува�

ти економіку та фінансову систему.

Період 
Організатор торгівлі 

Усього 
УФБ ІННЕКС Універсальна ПФТС КМФБ УМВБ Перспектива УБ 

Січень 0,08 0,27 198,51 5658,79 0,00 0,00 8257,06 269,26 14383,97
Лютий 0,05 0,14 0,00 7694,55 0,00 0,00 13693,20 250,10 21638,04
Березень 0,06 0,29 0,20 7056,20 5,70 0,00 15338,22 289,25 22689,92
Квітень 0,05 0,05 200,29 5624,67 0,89 0,00 8839,45 302,29 14967,69
Травень 0,00 0,02 0,20 2591,63 0,00 0,00 10959,09 242,42 13793,36 
Червень 0,37 0,03 0,00 3972,33 0,00 0,00 7368,28 314,75 11655,39
Липень 0,56 0,05 0,00 3054,63 0,00 0,00 9794,36 607,89 13457,49
Серпень 0,00 143,86 0,00 7014,28 75,17 0,00 11034,35 967,06 19234,72
Вересень 0,00 0,02 0,00 5387,71 0,00 0,00 9439,20 539,28 15365,21
Жовтень 0,00 0,05 0,00 5850,73 0,00 0,00 11314,04 438,06 17602,88 
Листопад 0,00 0,00 0,00 3920,49 0,00 0,00 10318,11 2072,90 16311,50
Грудень 0,00 0,65 0,00 6513,46 0,00 0,00 11069,66 7112,19 24695,95
Усього 1,17 145,43 399,20 64344,47 81,76 0,00 127425,03 13405,45 205802,50

Таблиця 1. Обсяг біржових контрактів з цінними паперами на організаторах торгівлі
протягом січня — грудня 2017 року, млн грн

Джерело: [10].
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Щоб покращити ефективність роботи учасників на

ринку цінних паперів, необхідною умовою є вдоскона�

лення системи розкриття інформації щодо учасників рин�

ку та емітентів. Шляхом гарантування та страхування інве�

стицій можна забезпечити захист дрібних інвесторів. За

допомогою введення заходів можна покращити

діяльність учасників ринку, це у свою чергу покращить

динамічний розвиток ринку цінних паперів в Україні.

Враховуючи зарубіжний досвід, можна стверджу�

вати, що незважаючи на проблеми ринку цінних паперів

України, він розвивається і стає невід'ємною частиною

ринкової системи України. Велике значення у цьому

комерційних банків, адже вони активно беруть участь у

фондових операціях, сприяють формуванню і розвитку

на вторинному ринку. Але не всі банки України готові

змінити шляхи отримання прибутків та перейти на фон�

довий ринок.

Однією з найважливіших цілей нинішнього етапу роз

витку економіки країни є втілення обгрунтованих і сис�

темних реформ у фінансовому секторі для забезпечен�

ня додаткових джерел фінансування економічного зро�

стання. Це в свою чергу вимагає розробки і послідов�

ного впровадження довгострокової комплексної стра�

тегії розвитку фінансового сектора України, враховую�

чи існуючі економічні реалії та стратегічні пріоритети

України в умовах глобалізації світових фінансових

ринків.

ВИСНОВКИ
Розвиток економіки є не можливим без розвинуто�

го, стабільного, надійного та ефективного фінансового

ринку нашої держави. Сучасні процеси, які відбувають�

ся на фінансовому ринку, мають негативні тенденції та

вказують на необхідність негайної розробки та впровад�

ження заходів щодо стабілізації та покращення стану

фінансового ринку. Однак саме такий період є найбільш

сприятливим для впровадження інноваційних, а часом і

радикальних заходів щодо реформування всього фінан�

сового ринку. Цілком є зрозумілим, що на фінансово�

му ринку необхідно впроваджувати кардинально нові

фінансові інструменти та методи управління.

Отже, в Україні банківська система є домінуючою

серед інших сегментів фінансового сектора і будь�які

нестабільні явища в економіці в першу чергу відобра�

жаються на ній. Нестабільність вітчизняної фінансової

системи пов'язана найперше з відстороненістю учас�

ників фінансових ринків від стимулювання розвитку еко�

номіки, їх орієнтованістю на отримання швидких при�

бутків, а також зумовлена відсутністю довіри населен�

ня до фінансово�кредитних установ.

Фінансовий ринок повинен стати одним з основних

механізмів мобілізації вільних ресурсів для розвитку

економіки і формування надійних інструментів заощад�

ження для населення. Цього можна досягти шляхом ста�

білізації валютного ринку, зниження та утримання рівня

інфляції на прийнятному для розвитку економіки рівні,

стабілізації роботи фінансового сектора, відновлення

довіри населення до інститутів фінансового ринку.
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