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МОДИФІКАЦІЯ ФОРМ ФІНАНСОВОГО
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Роз гля ну то фор ми фі нан со во го по се ред ниц т ва в бан ківсь кій та не бан ківсь кій сфе рах. Ви зна -
че но особ ли вос ті роз вит ку й за про по но ва но пер с пек тив ні на пря ми ак ти ві за ції рин ку фі нан со -
вих по слуг в Укра ї ні. 

The author considers forms of financial intercession in the banking and non-banking spheres; deter-
mines peculiarities of development; and suggests perspective directions to invigorate the market of
financial services in Ukraine. 

Фі нан со ве по се ред ниц т во по слі дов но роз ви ва єть ся ра зом із по глиб лен ням роз -
по ді лу пра ці у сфе рі об слу го ву ван ня по треб еко но міч них контр аген тів що до збе ре -
жен ня та при мно жен ня пер віс ної вар тос ті фі нан со вих і ма те рі аль них ак ти вів, по сту -
по во ви ок рем лю ю чись у са мо стій ний вид еко но міч ної ді яль нос ті.

На сьо год ні по стій но по нов лю ва ний пе ре лік на галь них для на ці о наль ної фі -
нан со вої сис те ми проб лем сто су єть ся пи тань об ґ рун ту ван ня не об хід нос ті ак ти -
ві за ції ді яль нос ті фі нан со вих по се ред ни ків у фор му ван ні ін вес ти цій но спря мо -
ва ної еко но мі ки, ви зна чен ні на слід ків кон ку рен ції та спів ро біт ниц т ва різ них
віт чиз ня них фі нан со вих уста нов, роз роб ки про по зи цій що до по си лен ня за тре бу -
ва нос ті по слуг фі нан со во го по се ред ниц т ва для ор га ні зо ва но го за лу чен ня й роз -
мі щен ня ін вес ти цій них ре сур сів, об ґ рун ту ван ня чин ни ків ви бо ру й до три ман ня
прий нят ної мо де лі фі нан со во го по се ред ниц т ва в Укра ї ні. 

У зв’яз ку з цим по стій но ак ту а лі зу єть ся по тре ба у ви вчен ні особ ли вос тей ста -
нов лен ня фі нан со во го по се ред ниц т ва в Укра ї ні, впли ву ре зуль та тів ді яль нос ті уста -
нов фі нан со во го сек то ру на роз ви ток ін ших ін с ти ту цій них сек то рів еко но мі ки.
Цим і ви зна ча єть ся ме та й ком по зи цій на плат фор ма да ної стат ті. 

Уза галь нен ня то чок зо ру багатьох до слід ни ків1 що до сут нос ті та зна чен ня
фі нан со во го по се ред ниц т ва дає змо гу склас ти йо го зміс тов у ха рак те рис ти ку.
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Фі нан со ве по се ред ниц т во озна чає про фе сій ну ді яль ність бан ківсь ких і не бан ківсь ких
фі нан со вих уста нов що до за до во лен ня еко но міч них по треб клі єн тів шля хом на дан -
ня їм від по від них фі нан со вих по слуг. Су куп ність бан ківсь ких і не бан ківсь ких фі нан -
со вих уста нов як еко но міч них оди ниць сек то ру фі нан со вих кор по ра цій (у тер мі но -
ло гії сис те ми на ці о наль но го ра хів ниц т ва) прий ня то на зи ва ти фі нан со ви ми
по се ред ни ка ми. 

Фі нан со ві по се ред ни ки є спе ці а лі зо ва ни ми про фе сі о наль ни ми опе ра то ра ми
фі нан со во го рин ку – кре дит но-ін вес ти цій ни ми уста но ва ми, що про по ну ють і
ре алі зу ють фі нан со ві по слу ги як особ ли вий то вар на умо вах про вад жен ня винят -
ко вих і по єд на них ви дів ді яль нос ті. При цьо му ри зи ки й ре сур си пе ре роз по ді ля -
ють ся між по ста чаль ни ка ми та спо жи ва ча ми фі нан со во го ка пі та лу, між ін вес то -
ра ми/кре ди то ра ми та ре ци пі єн та ми кош тів у ди на мі ці ру ху ак ти вів. Винят ко вий
вид ді яль нос ті озна чає йо го обов’яз ко ву ви ок рем ле ність із су куп нос ті ін ших, а
по єд на ний дає змо гу спо лу ча ти різ ні ви ди ді яль нос ті (на прик лад, у пер шо му ви -
пад ку та ким є стра ху ван ня жит тя, а в дру го му – всі ін ші ви ди стра ху ван ня).
Винятковість по се ред ниць кої ді яль нос ті за зна ча єть ся й у лі цен зій них до ку мен -
тах. По туж ним ва же лем рег ла мен та ції фун к ці о ну ван ня фі нан со вих по се ред ни ків
є за бо ро на їхньої ви роб ни чої й тор го вель ної ді яль нос ті (тор гів лі не фі нан со ви ми
ак ти ва ми). 

За тре бу ва ність і про по зи ція фі нан со вих по слуг є ви зна чаль ни ми еле мен та -
ми в на ве де но му тлу ма чен ні тер мі на “фі нан со ві по се ред ни ки”. З усклад нен ням
фі нан со вої сис те ми від по від но збіль шу єть ся кіль кість по слуг, які про по ну ють по -
се ред ни ки. За ра ху нок збіль шен ня об ся гу по слуг по се ред ни ки здій с ню ють ре гу -
лю ван ня по пи ту і про по зи ції на фі нан со во му рин ку. Мож на ска за ти, що те о рія
та прак ти ка фі нан со во го ме нед ж мен ту роз ви ну ли ся ра зом зі зро стан ням по треб
у фі нан со вих по слу гах. 

То му більш прий нят ним вба ча єть ся та кий уточ не ний під хід до з’ясу ван ня
зна чен ня й сут нос ті по се ред ни ків – не тіль ки як по єд ну валь ної сер віс ної лан ки
в суп ро вод жен ні кру го о бі гу ка пі та лу, а й як рин ко вих фі нан со вих ін с ти ту тів, кот -
рі і спри яють ак там ку пів лі/про да жу, й са мі при дба ва ють фі нан со ві ак ти ви для
подальшого їх про да жу. 

Та ким чи ном, фі нан со ві по се ред ни ки ви сту па ють про ду цен та ми фі нан со вих
по слуг і од но час но дис триб’юто ра ми фі нан со вих ре сур сів при пе ре мі щен ні остан -
ніх між учас ни ка ми рин ку. Їхнє при зна чен ня по ля гає в по єд нан ні еко но міч них ін -
те ре сів по ста чаль ни ків (ін вес то рів) і спо жи ва чів (ре ци пі єн тів) фі нан со во го ка пі та -
лу шля хом впро вад жен ня від по від них фі нан со вих по слуг. А го лов ним за вдан ням
фі нан со вих по се ред ни ків є спря му ван ня ру ху ка пі та лу до най ефек тив ні ших його
спо жи ва чів. При цьо му осно вою фун к ці о ну ван ня по се ред ниць ких струк тур є як
ре алі за ція пря мих кре дит но-ін вес ти цій них угод, тоб то без по се ред нє фі нан су ван ня
клі єн тів, так і за мі на пря мо го (без по се ред ньо го) фі нан су ван ня не пря мим че рез
випуск влас них вто рин них зо бов’язань. Ло гіч но, що при опе ру ван ні фі нан со ви ми
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ре сур са ми пред ме том діяльності фі нан со вих по се ред ни ків ви сту па ють та кі ак ти ви,
як цін ні па пе ри і гро ші. 

Фі нан со ві по се ред ни ки є ін с ти ту цій ни ми (а не ін ди ві ду аль ни ми) учас ни ка -
ми фі нан со во го рин ку, які струк ту ру ють спектр фі нан со вих по слуг від по від но до
рів ня роз вит ку фі нан со вої сис те ми дер жа ви. У цьо му зна чен ні ін с ти ту цій ні учас -
ни ки, на про ти ва гу ін ди ві ду аль ним, є ко лек тив ни ми учас ни ка ми, кот рі здій с ню -
ють різ ні ви ди про фе сій ної ді яль нос ті з фі нан со ви ми ак ти ва ми та роз по ді ля ють
при бу ток між за снов ни ка ми й до ві ри те ля ми від по від но до пра во вих норм і кон -
к рет ної уго ди. Інсти ту цій ний учас ник опі ку єть ся ка пі та лом сво їх клі єн тів, шу кає
оп ти маль ні (з точ ки зо ру по рів нян ня ри зи ку й до хід нос ті) ва рі ан ти роз мі щен ня
ка пі та лу – в цьо му го лов на пе ре ва га йо го фі нан со вої по ве дін ки. Інди ві ду аль ний
учас ник роз по ряд жа єть ся сво ї ми кош та ми са мо стій но, й от ри ма ний при бу ток
пов ніс тю на ле жить йо му. Та кож ді яль ність ін с ти ту цій них учас ни ків, на від мі ну
від ін ди ві ду аль них, обов’яз ко во лі цен зу єть ся.

До фі нан со вих по се ред ни ків, на відміну від ін ших еко но міч них струк тур, ви су -
ваються ви со кі ви мо ги: обов’язкова наявність спе ці аль ної, ін ко ли вузь коп ро філь ної,
під го тов ки фа хів ців і від по від на якість на дан ня по слуг клі єн там. То му ін фор ма ція та
знан ня у сфе рі фі нан со во го по се ред ниц т ва прак тич но зав ж ди є екс клю зив ни ми. 

По слу ги фі нан со вих по се ред ни ків об’єк тив но зу мов лю ють ся ди вер си фі ка -
цією мож ли вос тей роз мі щен ня/аку му ля ції ка пі та лу й по глиб лен ня спе ці а лі за ції
в ді яль нос ті еко но міч них суб’єк тів. Дво єд ність про по зи ції та за тре бу ва нос ті фі -
нан со вої по слу ги ви зна чає “ім пульс” роз вит ку фі нан со во го по се ред ниц т ва в еко -
но міч но му се ре до ви щі.

Ді яль ність фі нан со вих по се ред ни ків фор мує ри нок фі нан со вих по слуг, де в
рам ках кру го о бі гу ка пі та лу ре алі зу ють ся кон т рак т ні від но си ни по се ред ни ків із клі -
єн та ми що до об слу го ву ван ня остан ніх з ви ко ри стан ням спек т ра фі нан со вих ін стру -
мен тів. Як ку му ля тив на сис те ма ри нок фі нан со вих по слуг об’єд нує сег мен то ва ні
ви ди про фе сій ної ді яль нос ті з опе ру ван ня фі нан со ви ми ак ти ва ми. Він вклю чає в
се бе менш єм ні рин ки – бан ківсь ких, стра хо вих, ін вес ти цій них та ін ших по слуг.
Щой но пе ре лі че ні й ін ші суб рин ки є під сис те ма ми рин ку фі нан со вих по слуг, що
від різ ня ють ся спо со бом ор га ні за ції, ре гу лю ван ня та ха рак те рис ти ка ми кон к рет ної
по слу ги, а та кож ме тою й за вдан ня ми її на дан ня/ви ко ри стан ня. 

Го лов не фун к ці о наль не при зна чен ня рин ку фі нан со вих по слуг як еко но міч -
ної сис те ми по ля гає в транс фор ма ції фі нан со вих ре сур сів зі ста ну по тен цій но го
їх ви ко ри стан ня в про дук тив ний ор га ні зо ва ний обіг. Інши ми сло ва ми, з ви ко ри -
стан ням ін стру мен тів рин ку фі нан со вих по слуг ре сур си зі ста ну ста ти ки (зне ру -
хом лен ня, очі ку ван ня) пе ре хо дять у стан ди на мі ки (ру ху). При цьо му ре сур си в
та ко му ін вес ти цій но му ру сі на бу ва ють ознак ка пі та лу – са мо зрос та ю чої вар тос -
ті. Ре зуль та том фун к ці о ну ван ня рин ку фі нан со вих по слуг є фі нан со ва по слу га як
особ ли ва фор ма то ва ру, рух яко го від по се ред ни ка до спо жи ва ча здій с ню єть ся з
до по мо гою ін фор ма цій но-ко му ні ка тив ної ме ре жі вза єм но го зв’яз ку. 
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Кла си фі ка ція ви дів фі нан со вих по се ред ни ків не є ти по вою для різ них кра -
їн і ба га то в чо му за ле жить від за галь но го рів ня еко но міч но го роз вит ку та прак -
тич них по треб учас ни ків рин ку, є про дук том еко но міч ної іс то рії, тя жіє до на -
ці о наль них тра ди цій ве ден ня біз не су, ді ло вої пси хо ло гії, рів ня фі нан со вої
куль ту ри та ін ших чин ни ків. Унас лі док цьо го ма ють міс це від мін нос ті у трак -
ту ван ні та пред с тав лен ні струк ту ри фі нан со во го по се ред ниц т ва. У між на род но -
му се ре до ви щі за сто со ву єть ся кла си фі ка ція ви дів фі нан со вих по се ред ни ків з
огля ду на пропоновані ними фі нан со ві по слуги. Вона ди фе рен ці ює по се ред ни -
ків за пев ни ми на прям ка ми: а) де по зит ні уста но ви (бан ки, кре дит ні то ва рис т ва-
спіл ки); б) кон т рак т но-ощад ні уста но ви (стра хо ві ком па нії, пен сій ні фон ди,
ощад ні асо ці а ції); в) ін вес ти цій ні уста но ви (ін вес ти цій ні бан ки, уста но ви ІСІ
тощо). В аме ри кансь кій прак ти ці крім де по зит них і не де по зит них по се ред ниць -
ких уста нов ви різ ня ють ся та кож фі нан со ві уста но ви фе де раль но го уря ду. То му
при струк ту ри за ції по се ред ниц т ва вра хо ву ють ся аме ри кансь кі особ ли вос ті ве -
ден ня фі нан со во го біз не су – знач на лі бе ра лі за ція та ви со ко лік від ний фон до вий
ри нок. На то мість, у кон ти нен таль ній Євро пі та Япо нії умо ви фі нан су ван ня роз -
вит ку більш жор ст кі, ре стрик цій ні; на го лос ро бить ся пе ре важ но на бан ківсь ко му
об слу го ву ван ні клі єнтсь ких по треб, то му по се ред ниць кий сер віс тут час то ро зу -
мі єть ся як бан ківсь кий. Різ ноп ро пор цій не по зи ці о ну ван ня бан ківсь ких і не бан -
ківсь ких по се ред ни ків у кра ї нах ґрун ту єть ся на різ них мо де лях фі нан со во го рин -
ку, пе ре важ но на ан гло-аме ри кансь кій і ро ма но-ні мець кій. 

До ціль ним вба ча єть ся пред с та ви ти ви ди фі нан со вих по се ред ни ків із ура -
ху ван ням як на ці о наль ної ук ра їнсь кої прак ти ки, так і до сві ду за ру біж них кра -
їн. Від по від но, фі нан со вих по се ред ни ків мож на кла си фі ку ва ти за леж но від ор -
га ні за цій ної фор ми фун к ці о ну ван ня по се ред ниць ких ін с ти ту тів із од но час ним
ак цен ту ван ням на від мін нос тях у про ве ден ні фі нан со вих опе ра цій і на дан ні
фі нан со вих по слуг. У та ко му ро зу мін ні ви різ ня ють ся са ме бан ківсь кі й не бан -
ківсь кі фі нан со ві ін с ти ту ти. Та ким чи ном, в Укра ї ні фі нан со ви ми по се ред ни -
ка ми є 1) бан ківсь кі уста но ви: уні вер саль ні бан ки, спе ці а лі зо ва ні бан ки (інвес -
ти цій ні, іпо теч ні, ощад ні, клі рин го ві); 2) не бан ківсь кі уста но ви: ін с ти ту ти
спіль но го ін вес ту ван ня (ІСІ), стра хо ві ком па нії та пен сій ні фон ди, ком па нії з
управ лін ня ак ти ва ми ІСІ та пен сій них фон дів, кре дит ні спіл ки, ін ші струк ту -
ри. Від мін нос ті в ін с ти ту цій но му по зи ці о ну ван ні на віт чиз ня но му рин ку зазна -
че них ви дів по се ред ни ків да ють змо гу го во ри ти са ме про їх ін с ти ту цій ну кла -
си фі ка цію. 

Інсти ту цій на роль фі нан со вих по се ред ни ків у рин ко во му се ре до ви щі, як про -
ду цен тів фі нан со вих по слуг і дис триб’юто рів фі нан со вих ак ти вів, про яв ля єть ся у
ви ко нан ні ни ми пе ре лі че них ниж че фун к цій. 

1. Кон со лі да ція (аку му ля ція) за ощад жень ін ди ві ду аль них ін вес то рів у єди -
ний пул і на ступ не ди вер си фі ко ва не вкла ден ня на ко пи че но го ка пі та лу в різ ні
про ек ти з пер с пек тив ною ка пі та лі за цією. Не об хід на ди вер си фі ка ція за без пе чу -
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єть ся шля хом об’єд нан ня віль них кош тів роз різ не них ін вес то рів для ку пів лі ін -
ших різ но ма ніт них рин ко вих ак ти вів. У ре зуль та ті окре мий ін вес тор от ри мує від -
по від ну час т ку кож но го з цих на бу тих рин ко вих ак ти вів. Інди ві ду аль ні за ощад -
жен ня з ін вес ти цій ни ми на мі ра ми є особ ли вим ви дом за ощад жень, і для ба га тьох
не про фе сі о наль них учас ни ків рин ку звер нен ня до ін с ти ту цій них фі нан со вих
кон суль тан тів є пе ре важ ною фор мою учас ті в мас ш таб них про ек тах.

2. Під ви щен ня лік від нос ті фі нан со вих вкла день шля хом про фе сі о наль но го
пор т фель но го управ лін ня до ві ре ни ми й на бу ти ми ак ти ва ми. Фі нан со ві по се ред -
ни ки про по ну ють клі єн там ак ти ви, які фак тич но є ди вер си фі ко ва ни ми пор т фе -
ля ми ак ти вів. Не по тре бує до ка зів той факт, що мож ли вос ті ін ди ві ду аль но го ін -
вес ту ван ня вуж чі, ніж ін с ти ту цій но го, при цьо му лік від ність і ри зи ки вкла день
та кож різ нять ся. В дов го стро ко во му пла ні по се ред ни ки уні вер саль но за без пе чу -
ють лік від ність вкла день, ре гу лю ють ін те ре си ін вес то рів і ком па ній, що ді ють на
від кри то му рин ку.

3. За без пе чен ня рів но ва ги на рин ку ка пі та лів че рез по год жен ня про по зи ції
та по пи ту на фі нан со ві ре сур си. За ра ху нок мас ш та бів ді яль нос ті й пор т фель но -
го управ лін ня ак ти ва ми по се ред ни ки гар мо ні зу ють від но си ни між по ста чаль ни -
ка ми і спо жи ва ча ми ка пі та лу, лік ві ду ють дис ба ланс між про по зи цією та по пи том
на віль ні кош ти, за без пе чу ю чи при цьо му ефек тив ний роз по діл і пе ре роз по діл
ре сур сів на пер вин но му та вто рин но му рин ках. 

4. Пе ре роз по діл і зни жен ня фі нан со вих ри зи ків. Інсти ту цій ні по се ред ни ки
при ку пів лі чи про да жу фі нан со вих ак ти вів, влас не, тор гу ють ри зи ка ми, пе ре роз -
по ді ля ю чи їх між кон сер ва тив ни ми й агре сив ни ми учас ни ка ми рин ку, між менш
схиль ни ми і більш схиль ни ми до ри зи ку еко но міч ни ми суб’єк та ми. Зни жен ня
ри зи ку від бу ва єть ся шля хом ди вер си фі ка ції пор т фе ля ак ти вів і про фе сі о наль но -
го управ лін ня ни ми.

5. Спе ци фі ка ція прав влас нос ті клі єн тів-до ві ри те лів (ви нят ко ва фун к ція фі -
нан со вих по се ред ни ків). Звер та ю чись до по се ред ни ків, до ві ри те лі фор му ють до -
сить про зо ре по ле сво їх ін вес ти цій них на мі рів, і ри нок си нер гіч но теж на бу ває
про зо рих і ор га ні зо ва них ознак фун к ці о ну ван ня. Фак тич но при цьо му від бу ва -
єть ся ле га лі за ція при хо ва но го (не за ді я но го) ка пі та лу та йо го спря му ван ня в ор -
га ні зо ва не “фі нан со ве рус ло”. 

У зв’яз ку з цим розв’язан ня пи тан ня ле га лі за ції ка пі та лу вба ча єть ся че рез за -
охо чен ня клі єн тів до ви ко ри стан ня по слуг фі нан со вих по се ред ни ків, що по тре -
бує впро вад жен ня низ ки ре гу ля тив но-про тек ці о ністсь ких за хо дів. Кон цеп ту аль -
но тре ба до мог ти ся ко ри гу ван ня транс ак цій них ви трат у час ти ні впро вад жен ня
по слуг та ким чи ном, а би вар тість угод у ле галь но му сек то рі бу ла ниж чою, ніж у
не ле галь но му. Це, від по від но, пов’язу єть ся з по си лен ням за хис ту прав влас нос ті,
пе ре гля дом еле мен тів фіс каль ної прак ти ки, лі бе ра лі за цією умов за по чат ку ван ня
біз не су, лі цен зу ван ня опе ра цій із од но час ним по си лен ням від по ві даль нос ті за
укла ден ня не сан к ці о но ва них і не ле галь них угод. 
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За зна че ні ви ще по се ред ниць кі фун к ції зво дять ся до транс фор ма ції над лиш -
ко вих фі нан со вих ре сур сів, час то ма ло ру хо мих, у ін вес ти цій ний ка пі тал, по пит
на який прак тич но зав ж ди пе ре ви щує про по зи цію. Інфор ма цій на обі зна ність по -
се ред ни ків при цьо му ви сту пає своє рід ним не ма те рі аль ним ак ти вом. Звер нен ня
клі єн тів до ін с ти ту цій них по се ред ни ків фак тич но озна чає де ле гу ван ня їм ін вес -
ти цій них рі шень. 

Інвес ти цій на мі сія фі нан со во го по се ред ниц т ва ви зна чає ви бір на прям ків ре -
алі за ції ін вес ти цій ної стра те гії: дов го стро ко ві вкла ден ня й так тич ні під хо ди до
управ лін ня ак ти ва ми. Ді яль ність фі нан со вих по се ред ни ків пе ред ба чає ви ко ри -
стан ня різ них фі нан со вих ін стру мен тів та спря мо ва на на до сяг нен ня як за галь -
них ці лей ін вес ту ван ня, що по ля га ють у за без пе чен ні збе ре жен ня, на дій нос ті, до -
хід нос ті й лік від нос ті вкла день, та к і зву же них, від по від но до спе ци фі ки їхньої
діяль нос ті, ці лей під по ряд ко ва но го рів ня, які ви зна ча ють ін ди ві ду аль ні стра те гії
та ін ди ві ду аль ний на бір по се ред ниць ких по слуг. Та ким чи ном, при за до во лен ні
еко но міч них по треб клі єн тів фі нан со ві по се ред ни ки крім влас них ко мер цій них
пи тань розв’язу ють і за галь ні мак ро еко но міч ні проб ле ми, за без пе чу ю чи між га -
лу зе вий і між ре гі о наль ний пе ре роз по діл ка пі та лу. 

Ви хо дя чи з ана лі зу сфор му льо ва них фун к цій, мож на ви ді ли ти два ета пи у про -
це сі ге не зи су фі нан со вих по се ред ни ків: 1) на ко пи чен ня до ві ре но го в управ лін ня
ка пі та лу; 2) управ лін ня (ін вес ту ван ня) на ко пи че ним ка пі та лом. По сту по во фор му -
єть ся си ту а ція, ко ли за зна че ні ета пи пе ре ста ють бу ти по слі дов ни ми – рин ко ві
умо ви по тре бу ють їх син х ро ні за ції та дис крет нос ті з від по від ни ми різ но- чи рів но -
ве ли ки ми об ся га ми фі нан су ван ня клі єнтсь ких по треб. Чіт кий лан цю го вий вза ємо -
зв’язок ета пів роз вит ку по се ред ниць ких струк тур за мі ню єть ся сим бі о зом опе ра цій -
них мож ли вос тей до три ман ня фі нан со вої стра те гії, ко ли так тич ні змі ни ха рак те ру
рин ко во го се ре до ви ща спо ну ка ють до не пе ред ба чу ва них ва рі а цій і “пе ре та су ван -
ня” про це сів на ко пи чен ня, а зго дом і під жив лен ня фі нан со ви ми ре сур са ми.

Фі нан со ві по се ред ни ки, кот рі про по ну ють і на да ють про фе сій ні по слу ги,
по вин ні, по-пер ше, обов’яз ко во ви пе ред жа ти мож ли вос ті ін ди ві ду аль них ін вес -
то рів стосовно до хід ності вкла день, якості пор т фель но го управ лін ня ак ти ва ми;
по-дру ге, за сто со ву ва ти ін но ва ції щодо ін стру мен тів і фор м ро бо ти, про ду ку ва -
ти сер віс не “ноу-хау”, фор му ва ти фі нан со ву куль ту ру по ве дін ки на рин ку. Біз -
нес у сфе рі фі нан со во го по се ред ниц т ва пов’яза ний із людь ми, їхньою пси хо ло -
гією та ін вес ти цій ни ми упо до бан ня ми. Тому ре алі за ція ін вес ти цій них очі ку вань
у еко но міч но му се ре до ви щі знач ною мі рою за ле жить від про фе сі о на ліз му по се -
ред ниць ких струк тур.

Інсти ту цій ні від мін нос ті між бан ківсь ки ми й не бан ківсь ки ми фі нан со ви ми
по се ред ни ка ми да ють змо гу сфор му лю ва ти ха рак тер ні озна ки таких струк тур, які
на во дять ся ниж че. 

По-пер ше, тіль ки бан ки від кри ва ють і ве дуть роз ра хун ко ві ра хун ки сво їх клі -
єн тів, де по ну ють кош ти та кре ди ту ють по зи чаль ни ків у гро шо вій фор мі (кре дит ні
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спіл ки на да ють тіль ки спо жив чий кре дит, до то го ж пе ре важ но в то вар ній фор мі
й тіль ки сво їм чле нам-спів зас нов ни кам). Про ве ден ня бан ка ми за зна че них опе ра -
цій без по се ред ньо впли ває на об сяг гро шо вої ма си в обі гу й, від по від но, на рі вень
мо не ти за ції еко но мі ки. Роль бан ків в утво рен ні гро шо во го ка пі та лу й під трим ці
йо го кру го о бі гу є ви нят ко вою. Не бан ківсь кі струк ту ри не ма ють та ких мож ли вос -
тей впли ву на об ся ги гро шо вої ма си. 

По-дру ге, бан ки бе руть на се бе зо бов’язан ня з фік со ва ною су мою бор гу пе -
ред клі єн та ми, кош ти яких роз мі ще ні на від по від них бан ківсь ких ра хун ках. У
цьо му ви пад ку банк пе ре би рає на се бе весь ри зик лік від нос ті. На то мість, не бан -
ківсь кі по се ред ни ки, на прик лад ін вес ти цій ні ком па нії та фон ди, пе ре роз по ді ля -
ють усі ри зи ки що до змі ни вар тос ті чис тих ак ти вів по рів ну між за снов ни ка ми й
учас ни ка ми.

По-тре тє, то ді як особ ли віс тю бан ківсь кої ді яль нос ті є те, що не пла тос п ро -
мож ність пе ре дує ста ну не лік від нос ті, не бан ківсь кі струк ту ри ма ють мі ні маль ні
проб ле ми з лік від ніс тю бан ківсь ко го ти пу (оскіль ки бан ки пра цю ють пе ре важ но
з гро ши ма, а не бан ківсь кі струк ту ри – із гро шо ви ми до ку мен та ми).

По-чет вер те, різ ни ця між бан ківсь ким і не бан ківсь ким по се ред ниц т вом ха -
рак те ри зу єть ся фі нан со вим пор т фе лем (кре дит ний, ін вес ти цій ний, цін них па пе -
рів, стра хо вий), що вка зує на від по від ний вид професійної ді яль нос ті.

По-п’яте, в біль шос ті ви пад ків на від мін ність фор ми по се ред ниц т ва вка зує
ін с ти ту цій на під по ряд ко ва ність лі цен зу ван ня. На прик лад, пра во на впро вад жен -
ня бан ківсь ких по слуг на дає На ці о наль ний банк, стра ху ван ня – Дер жав на ко мі -
сія з ре гу лю ван ня рин ків фі нан со вих по слуг (ДКРРФП). Адмі ніс т ра тив на роз ме -
жо ва ність лі цен зій ної по лі ти ки, без умов но, вка зує на ха рак тер по се ред ниц т ва. 

По-шос те, бан ківсь ке по се ред ниц т во у віт чиз ня них умо вах має об ме жен ня
що до те ри то рі аль них ра мок об слу го ву ван ня клі єн тів. На ви ко нан ня ви мог За ко -
ну Укра ї ни “Про бан ки і бан ківсь ку ді яль ність” ко мер цій ні бан ки за фік су ва ли
спів від но шен ня між роз мі ром ка пі та лу й те ри то рією ді яль нос ті. Не бан ківсь кі
струк ту ри з по діб ни ми об ме жен ня ми на дан ня по слуг не сти ка ють ся.

По рів нян ня при ваб ли вос ті ко рис ту ван ня по слу га ми бан ківсь ких і не бан -
ківсь ких по се ред ни ків дає змо гу зро би ти ви сно вок що до на яв нос ті у клі єн тів
си ту а тив но го ви бо ру. Тра ди цій не ро зу мін ня бан ківсь ко го сер ві су як кре дит но-
де по зит но го й ін но ва цій ні про по зи ції не бан ківсь ких струк тур у сег мен то ва них
сфе рах іс тот но впли ва ють на упо до бан ня клі єн тів.

Для за по бі ган ня злов жи ван ням кри те рії ви бо ру по се ред ни ків ви зна ча ють ся
відповідно до спе ци фі ки кон к рет но го сег мен та рин ку; ди на мі ки кон’юн к ту ри та
жор ст кос ті кон ку рен ції; фі нан со вої іс то рії, біз не со вої ні ші й на мі рів про су ван ня
на рин ку (ін вес ти цій на де кла ра ція); об ся гів пов но ва жень (прав і обов’яз ків по -
се ред ни ка при до сяг нен ні ба жа но го й обу мов ле но го із клі єн том-за мов ни ком ре -
зуль та ту). Інко ли клі єн ти звер та ють ся до кіль кох по се ред ни ків од но час но. Як
пра ви ло, це від бу ва єть ся на но вих, не ви про бу ва них рин ках. Звіс но, при цьо му
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збіль шу ють ся ви тра ти на опла ту роз га лу же них по слуг і усклад ню єть ся по даль -
ший опе ра тив ний мо ні то ринг із бо ку за мов ни ків. Фі нан со ві по се ред ни ки за сто -
со ву ють фор ми бро керсь ко го або ди лерсь ко го об слу го ву ван ня клі єн тів. За зна че -
ні по нят тя фі гу ру ють як ба зо ві, об’єд ну ю чі сто сов но мож ли вих роз га лу же них їх
ва рі ан тів. 

Спо сте рі га єть ся по стій на кон ку рен т на бо роть ба між бан ка ми, уста но ва ми
ІСІ та ін ши ми по се ред ни ка ми за мож ли вість за лу чен ня віль них кош тів по тен -
цій них клі єн тів-пар т не рів та управ лін ня ни ми. В умо вах Укра ї ни по рів нян ня
рин ко вих ніш бан ківсь ко го й не бан ківсь ко го сек то рів, без пе реч но, на ко ристь
пер шо го. За де яки ми оцін ка ми, об ся ги опе ра цій не бан ківсь ких фі нан со вих ін с -
ти ту тів ста нов лять не знач ну час т ку у ВВП дер жа ви. Укра їнсь кі бан ки тя жі ють до
уні вер саль но го єв ро пейсь ко го ти пу ді яль нос ті (на від мі ну від аме ри кансь ко го,
який є більш спе ці а лі зо ва ним), у ба га тьох ви пад ках екс пан сій но про по ну ю чи
ши ро кий ди вер си фі ко ва ний спектр по слуг. Унас лі док цьо го ін с ти ту цій но об ме -
жу єть ся кон ку рен тос п ро мож ність не бан ківсь ких струк тур, які роз ви ва ють ся у
фар ва те рі й од но час но спо рід не но з бан ка ми. 

Кон ку рен ція між бан ківсь ки ми й не бан ківсь ки ми по се ред ни ка ми час то має
не ці но вий ха рак тер, на прик лад у сфе рі за лу чен ня віль них кош тів на се лен ня. Це
по яс ню єть ся спе ци фі кою па сив них опе ра цій: у бан ківсь кій спра ві до мі нує про -
цен т на став ка за де по зи та ми та кре ди та ми; при стра ху ван ні ви зна чаль ним є стра -
хо вий та риф, який впли ває на роз мір пре мії та об ся ги від шко ду ван ня збит ків; ін -
вес ти цій ні фон ди й ком па нії опе ру ють кур со вою різ ни цею між вар тіс тю влас них
ак цій (ін вес ти цій них сер ти фі ка тів) і вар тіс тю сфор мо ва но го пор т фе ля фі нан со -
вих ак ти вів. 

Оскіль ки го лов ною ви мо гою до фун к ці о ну ван ня фі нан со вих по се ред ни ків є
за без пе чен ня про зо рос ті їхньої ді яль нос ті, іс нує об’єк тив на по тре ба у від по від -
но му ре гу лю ван ні цієї ді яль нос ті – як на дер жав но му рів ні, так і на рів ні са мо -
ор га ні за ції. Слід ви зна ти, що віт чиз ня ним фі нан со вим по се ред ни кам до во дить -
ся ді яти в умо вах не до оп ра цьо ва них пра вил гри, що іс тот но да єть ся взна ки. 

Ді яль ність бан ків та бан ківсь ке по се ред ниц т во, від по від но до за ко но дав чо
вста нов ле них пов но ва жень, пе ре важ но од но о сіб но ре гу лює На ці о наль ний банк
(що до опе ра цій бан ків на фон до во му рин ку – ра зом із Дер жав ною ко мі сією з
цін них па пе рів і фон до во го рин ку – ДКЦПФР).

Натомість, дер жав не ре гу лю ван ня не бан ківсь ко го по се ред ниц т ва більш ди -
фе рен цій о ва не. На сьо год ні ді яль ність ін с ти ту тів спіль но го ін вес ту ван ня ре гу лю -
єть ся ДКЦПФР, а всіх ін ших не бан ківсь ких по се ред ни ків – ДКРРФП. Та ким
чи ном, здійснюється роз різ не но-ві дом че дер жав не ре гу лю ван ня та на гляд за ді -
яль ніс тю тих чи ін ших фі нан со вих по се ред ни ків. 
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Фі нан со вий ри нок

Ви снов ки
З огля ду на за зна че не, для ши ро ко го впро вад жен ня по слуг фі нан со вих по се -

ред ни ків у віт чиз ня них умо вах не об хід но: а) сти му лю ва ти ці льо ву сег мен та цію
фор му ван ня клі єнтсь ко го по пи ту що до управ лін ня до ві ре ни ми кош та ми, а зго -
дом і йо го за до во лен ня шля хом ін ди ві ду аль но го чи об ме же но-гру по во го об слу го -
ву ван ня; б) про водити кон суль та цій но-по яс ню валь ну ро бо ту се ред по тен цій них
клі єн тів із ме тою ак цен ту ван ня їхньої ува ги на пе ре ва гах ін с ти ту цій ної фор ми роз -
мі щен ня віль них кош тів; в) сти му лю ва ти кон ку рен цію між бан ківсь ки ми й не -
бан ківсь ки ми струк ту ра ми шля хом за без пе чен ня рів них умов їхньої ді яль нос ті; 
г) за без пе чи ти кіль кіс ний та якіс ний “про рив” фі нан со во го сер ві су че рез за сто -
су ван ня но вих фі нан со вих по слуг і про дук тів; д) по си ли ти ре гу ля тив ні ви мо ги до
на гля ду за по се ред ниць кою ді яль ніс тю з бо ку дер жа ви й са мо ре гу лю валь них ор -
га ні за цій із ме тою за хис ту прав влас нос ті, уник нен ня фі нан со во го шах рай ст ва та
об ме жен ня мож ли вос ті по бу до ви фі нан со вих пі ра мід; е) пер ма нен т но збіль ши ти
об ся ги га ран тій но го від шко ду ван ня втрат клі єнтсь ких кош тів за форс-ма жор них
об ста вин у бан ківсь кій і не бан ківсь кій сфе рах. 
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