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РОЛЬ ФОНДОВОГО РИНКУ В АКУМУЛЯЦІЇ 
Й ПЕРЕРОЗПОДІЛІ ФІНАНСОВИХ РЕСУРСІВ 

У РЕАЛЬНИЙ СЕКТОР ЕКОНОМІКИ

Роз гля ну то сут ність фон до во го рин ку, про ана лі зо ва но кіль кіс ні па ра мет ри аку му ля ції й пе ре -
роз по ді лу фі нан со вих ре сур сів, зроб ле но ви сно вок про на яв ність по зи тив ної ко ре ля ції між рів -
нем роз вит ку фон до во го рин ку й тем па ми еко но міч но го роз вит ку. Вне се но про по зи ції що до вдос -
ко на лен ня ме ха ніз мів роз крит тя ін фор ма ції та за хис ту дріб них ін вес то рів на фон до во му рин ку.

The article deals with the essence of stock market, numerous terms of financial resources accumulation
and redistribution; the conclusion is made concerning positive correlation between the level of stock mar-
ket development and rates of the economic development. Some suggestion concerning the mechanism of
information opening and protection of small investors at the stock market is included.

Фон до вий ри нок, як і фі нан со вий ри нок у ці ло му, на ле жить до так зва но го
тре тьо го сек то ру еко но мі ки, що, як ві до мо, роз ви ва єть ся ви пе ред жа ю чи ми тем -
па ми по рів ня но з ін ши ми її сек то ра ми. Так, на при кін ці дев’янос тих ро ків ми ну -
ло го сто річ чя май же 70 % ВВП роз ви ну тих кра їн ство рю ва ло ся са ме у тре тьо му
сек то рі, зок ре ма у фі нан со во му сек то рі – до 27 % ВВП1.

Основ на при чи на пе ре то ку ка пі та лу у фі нан со вий сек тор по ля гає у ви щій
рен та бель нос ті фі нан со вих опе ра цій по рів ня но із се ред ньою рен та бель ніс тю опе -
ра цій ної ді яль нос ті в еко но мі ці (рис.).

При цьо му най ви щі до хо ди й, від по від но, час т ка ВВП при па да ють на ін с ти -
ту ти фон до во го рин ку2. З огля ду на ди на міч ний роз ви ток фон до вих рин ків та по -
си лен ня їх впли ву на еко но міч ні про це си по стає по тре ба у ви зна чен ні міс ця й ро -
лі фон до во го рин ку в су час ній еко но мі ці та фі нан со вій сис те мі дер жа ви.

Роль фон до во го рин ку в роз вит ку еко но мі ки кра ї ни до слід жу ва ли ба га то на у -
ков ців. Се ред су час них до слід ни ків вар то на зва ти аме ри кан ців Р. Ле ві на, С. Зе ворс
і Р. Кін ґа, які до ве ли, що роз ви ток рин ку ак цій най біль ше сприяє зро стан ню
продук тив нос ті пра ці й ВВП. Вплив ево лю ції ін с ти ту тів фі нан со во го рин ку на ін -
вес ту ван ня й роз ви ток еко но мі ки ви вча ли та кож ро сійсь кі на уков ці Я. Мір кін і 
Б. Руб цов. Де які ас пек ти цієї проб ле ми до слід жу ва ли ук ра їнсь кі вче ні В. Опа рін, 
І. Лю тий, О. Моз го вий, В. Фе до сов3. 
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Руб цов Б.Б. Ми ро вые фон до вые рын ки: проб ле мы и тен ден ции раз ви тия: Дисс. д-ра

экон. на ук: спец. 08.00.10. – Руб ців Бо рис Бо ри со вич. – М., 2000. – С. 34.
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Опа рін В.М. Фі нан со ва сис те ма Укра ї ни (те о ре ти ко-ме то до ло гіч ний ас пект): Дис. д-ра
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Опа рін В.М. Фі нан со ва сис те ма Укра ї ни (те о ре ти ко-ме то до ло гіч ний ас пект): Авто реф.
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У су час ній еко но міч ній лі те ра ту рі роль і сут ність фон до во го рин ку пе ре важ -
но до слід жу ють ся з точ ки зо ру особ ли вос тей ви пус ку й обі гу кон к рет них фі нан -
со вих ін стру мен тів, ме ха ніз му вста нов лен ня цін на цін ні па пе ри. На жаль, прак -
тич но по за ува гою на уков ців за ли ша єть ся ана ліз аб со лют них і від нос них об ся гів
за лу чен ня й пе ре роз по ді лу фі нан со вих ре сур сів фон до вим рин ком, йо го по рів -
нян ня з ін ши ми сег мен та ми фі нан со во го рин ку. На наш по гляд, без та ко го до -
слід жен ня ви зна чи ти ха рак тер впли ву фон до во го рин ку на еко но міч ний роз ви ток
не мож ли во.

З огля ду на за зна че не ме та да ної стат ті по ля гає в уточ нен ні сут нос ті фон до -
во го рин ку як еко но міч ної ка те го рії, ана лі зі кіль кіс них па ра мет рів фон до во го
рин ку, об ся гів аку му ля ції й пе ре роз по ді лу фі нан со вих ре сур сів, ви яв лен ні ха рак -
те ру впли ву фон до во го рин ку на про це си ін вес ту ван ня й тем пи еко но міч но го
роз вит ку. 

У еко но міч ній лі те ра ту рі не має од но знач но го трак ту ван ня ка те го рії “фон -
до вий ри нок”. У до ре во лю цій ній Ро сії під фон да ми ро зу мі ли го лов ним чи ном
дер жав ні бор го ві зо бов’язан ня. Біль шість аме ри кансь ких еко но міс тів схиль ні до
ши ро ко го ро зу мін ня по нят тя фон до во го рин ку як ринку всіх цін них па пе рів, хо -
ча де які їх ні ко ле ги вклю ча ють у це по нят тя ли ше дов го стро ко ві цін ні па пе ри.

її ре алі за ції в Укра ї ні: Авто реф. дис. на здо бут тя на ук. сту пе ня д-ра екон. на ук: спец. 08.01.01 “Еко -
но міч на те о рія” / Ки ївсь кий нац. ун-т ім. Т. Шев чен ка. – К., 2000; Моз го вий О.М. Фор му ван ня
сис те ми ре гу лю ван ня фон до во го рин ку Укра ї ни (ме то до ло гія і ор га ні за ція): Авто реф. дис. на здо -
бут тя на ук. сту пе ня д-ра екон. на ук: спец. 08.04.01 “Фі нан си, гро шо вий обіг і кре дит” / Нац.
екон. ун-т ім. В. Геть ма на. – К., 1999.

Дже ре ло: Ста тис тич ний що річ ник Укра ї ни за 2006 рік. – К.: Кон суль тант, 2007.
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На прик лад, З. Бо ді й Р. Мер тон від но сять до рин ку гро шей ко рот ко стро ко ві бор -
го ві зо бов’язан ня, до рин ку ка пі та лів – дов го стро ко ві зо бов’язан ня й ак ції, а до
фон до во го рин ку – ли ше ак ції. В.М. Опа рін, струк ту ру ю чи фі нан со вий ри нок,
ви ді ляє фон до вий ри нок як скла до ву рин ку цін них па пе рів та вклю чає до йо го
скла ду ли ше ак ції4. Ра зом із тим він вка зує: “як пра ви ло, ри нок ка пі та лів ото тож -
ню єть ся з фон до вим. У ці ло му це до сить об ґ рун то ва но, ад же три ва лий тер мін ви -
ко ри стан ня дов го- і се ред ньо стро ко вих по зи чок на бли жає їх за ха рак те ром ви ко -
ри стан ня до влас но го ка пі та лу”5. 

Уза галь ню ю чи іс ну ю чі під хо ди до ви зна чен ня цієї ка те го рії, мож на ви ді ли ти
два під хо ди до трак ту ван ня по нят тя фон до во го рин ку – роз ши ре ний і зву же ний.
Роз ши ре ний під хід ґрун ту єть ся на ото тож нен ні по нять “фон до вий ри нок” і “ри -
нок цін них па пе рів”; та кий під хід ха рак тер ний для пе ре важ ної біль шос ті за хід них
та де яких ро сійсь ких еко но міс тів (Я. Мір кін і Б. Руб цов), при цьо му Б. Руб цов у
скла ді рин ку цін них па пе рів ви ді ляє йо го основ ний сег мент – ри нок дов го стро -
ко во го ка пі та лу (ри нок ак цій і об лі га цій)6. 

При зву же но му під хо ді до ви зна чен ня ка те го рії “фон до вий ри нок”, який, на
наш по гляд, є більш ви прав да ним, до йо го скла ду від но сять ли ше кла сич ні довго -
 стро ко ві цін ні па пе ри – ак ції й об лі га ції. Та кої точ ки зо ру до три му єть ся, при мі -
ром, ро сійсь кий уче ний Ю.А. Да ни лов, кот рий вва жає, що фі нан со вий ри нок по -
ді ля єть ся на фон до вий ри нок (із до по мо гою яко го здій с ню єть ся за лу чен ня ка пі та лу
для роз ши рен ня ви роб ниц т ва, онов лен ня основ но го ка пі та лу) і гро шо вий (із до -
по мо гою яко го здій с ню єть ся фі нан су ван ня обо рот но го ка пі та лу)7. О.М. Моз го вий,
ха рак те ри зу ю чи узгод же ність по нять “гро шо вий ри нок”, “фон до вий ри нок” (ри -
нок ка пі та лу) й “ри нок цін них па пе рів”, до скла ду фон до во го рин ку від но сить довго -
 тер мі но ві цін ні па пе ри, а рин ку цін них па пе рів – ко рот ко- й дов го тер мі но ві цін -
ні па пе ри8. 

Та ким чи ном, го лов ним кри те рі єм струк ту ри за ції фі нан со во го рин ку є особ ли -
вос ті обі гу фі нан со вих ін стру мен тів, що на ньо му пред с тав ле ні. З цієї точ ки зо ру, ме -
жі фон до во го рин ку до сить лег ко окрес ли ти: фон до вий ри нок – це час ти на рин ку
цін них па пе рів, яка вклю чає дов го стро ко ві цін ні па пе ри – ак ції й об лі га ції. Утім, для
ана лі зу об ся гів рин ку ма ють зна чен ня не ли ше склад об’єк тів, які є пред ме том купів лі-
про да жу, а й склад учас ни ків (суб’єк тів) рин ку. За цією озна кою визна чи ти чіт кі
ме жі фон до во го рин ку вже склад ні ше, то му що біль шість учас ни ків фі нан со во го

4
Опарін В.М. Фінансова система України (теоретико-методологічниі аспекти): Дис. д-ра

екон. наук: спец. 08.04.01. – Опарін Валерій Михайлович. – К., 2006. – C. 201.
5

Там са мо. – С. 200.
6

Руб цов Б.Б. Зазнач. праця.
7

Да ни лов Ю.А. Рын ки го су дар ст вен но го дол га: ми ро вые тен ден ции и рос сий ская прак ти -
ка. – М.: ГУ ВШЭ, 2002. – С. 18.

8
Моз го вий О., Лук’янен ко Д. Ри нок цін них па пе рів: ре гу ля тор на струк ту ри за ція в умо вах

гло ба лі за ції // Ри нок цін них па пе рів Укра ї ни. – 2005. – № 9–10. – С. 38–40.
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ринку пра цю ють із усі ма фі нан со ви ми ін стру мен та ми, отже, по діл фі нан со во го
рин ку на сег мен ти за суб’єк т ною озна кою є до сить умов ним.

Основ на фун к ція фон до во го рин ку по ля гає в пуб ліч но му за лу чен ні й пе ре роз -
по ді лі ка пі та лу як од но го з фак то рів сус піль но го ви роб ниц т ва. Що ви щий рі вень
мо бі лі за ції фі нан со вих ре сур сів, то шир ші мож ли вос ті еко но мі ки. Та ким чи ном,
од ним із го лов них кри те рі їв ефек тив нос ті кож но го сег мен та фі нан со вої сис те ми є
са ме рі вень мо бі лі за ції фі нан со вих ре сур сів. 

Мас ш та би ак ці о нер но го ка пі та лу в будь-якій кра ї ні ха рак те ри зу ють ся по каз -
ни ка ми ка пі та лі за ції (табл. 1).

Збіль шен ня ка пі та лі за ції від бу ва ло ся за ра ху нок як зро стан ня кур со вої вар -
тос ті ак цій (ін декс ак цій ПФТС у 2006 ро ці зріс на 41,33 %, тоб то ри нок ак цій
ПФТС у то му ро ці був од ним із най при бут ко ві ших), так і збіль шен ня емі сії ак -
цій. Дру гий фак тор має ве ли ке зна чен ня для фон до вих рин ків, що роз ви ва ють ся,
в то му чис лі для Укра ї ни (за 2007 рік об сяг за ре єс т ро ва них ви пус ків цін них па пе -
рів зріс до 424,33 млрд грн; це на 133,25 млрд грн біль ше, ніж у 2006-му)9.

Ви со кі тем пи за лу чен ня фі нан со вих ре сур сів на фон до вий ри нок Укра ї ни
пов’яза ні та кож зі збіль шен ням кіль кос ті ін вес ти цій но п ри ваб ли вих емі тен тів, об -
ся гів ви пус ків цін них па пе рів, під ви щен ням цін на цін ні па пе ри бан ківсь ко го сек -
то ру, ме та лур гії, елек т ро енер ге ти ки, наф то га зо во го сек то ру. 

Хо ча по каз ни ки ефек тив нос ті окре мих рин ків ма ють свою спе ци фі ку, для
про ве ден ня по рів няль но го ана лі зу міс т кос ті пев них сег мен тів фі нан со во го рин ку
мо же, на на шу дум ку, ви ко рис то ву ва ти ся по каз ник за лу че них бан ківсь ки ми уста -
но ва ми кош тів, за галь ний об сяг тор гів цін ни ми па пе ра ми – для рин ку цін них па -
пе рів – та об сяг тор гів ак ці я ми й об лі га ці я ми – для фон до во го рин ку. Відповідні
да ні по Укра ї ні на ве де ні в табл. 2. 

Ста тис тич ні да ні свід чать, що ди на мі ка фон до во го рин ку по рів ня нна з ди на -
мі кою тем пів зро стан ня еко но мі ки в ці ло му. Звіс но, ди на мі ка ре аль но го сек то ру
є пер вин ною сто сов но фон до во го рин ку, про те си ту а ція на фон до во му рин ку
може здій с ню ва ти зво рот ний вплив на ре аль ний сек тор: з од но го бо ку, фон до вий

9 
Звіт Дер жав ної ко мі сії з цін них па пе рів та фон до во го рин ку за 2007 рік: [Електр. ре сурс]

/ Держ. ком. з цін них па пе рів та фон до во го рин ку. – http://www.ssmsc.gov.ua; Ста тис тич ний
що річ ник Укра ї ни за 2006 рік. – К.: Кон суль тант, 2007.

Т а б  ли  ця1. Ди на мі ка ка пі та лі за ції фон до во го рин ку Укра ї ни, 2002–2007 ро ки

Дже ре ло: Звіт Дер жав ної ко мі сії з цін них па пе рів та фон до во го рин ку за 2006 рік: [Електр.
ре сурс] / Держ. ком. з цін них па пе рів та фон до во го рин ку. – http://www.ssmsc.gov.ua; Звіт Дер -
жав ної ко мі сії з цін них па пе рів та фон до во го рин ку за 2007 рік: [Електр. ре сурс] / Держ. ком.
з цін них па пе рів та фон до во го рин ку. - http://www.ssmsc.gov.ua.
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ри нок ство рює до дат ко ві мож ли вос ті для за лу чен ня ка пі та лу ак ці о нер ни ми під -
при єм ст ва ми, в то му чис лі для за лу чен ня кре дит них ре сур сів (у ра зі під ви щен ня
кур со вої вар тос ті ак цій), а з дру го го – па дін ня цін на ак ції не га тив но впли ває на
за лу чен ня ре сур сів і роз ви ток ви роб ниц т ва. Отже, іс нує пря ма за леж ність як на
ста дії пі дйо му, так і на ста дії спа ду, але фон до вий ри нок ха рак те ри зу єть ся біль -
шою во ла тиль ніс тю по рів ня но з ре аль ним сек то ром, що під ви щує ри зи ки фі нан -
со вої сис те ми, особ ли во як що основ ни ми ін вес то ра ми на фон до во му рин ку ви -
сту па ють іно зем ні. За да ни ми ПФТС, у 2007 ро ці об сяг ви ко на них до го во рів
тор гов ців цін ни ми па пе ра ми з не ре зи ден та ми ста но вив 258,35 млрд грн (34,25 %
від за галь но го об ся гу ви ко на них у то му ро ці до го во рів)10. Цей факт свід чить про
знач ну ін тег ра цію ук ра їнсь ко го фон до во го рин ку у сві то ву фі нан со ву сис те му –
як на слі док, збіль шу ють ся ри зи ки, пов’яза ні із гло ба лі за цією.

Для оцін ки тем пів роз вит ку фон до во го рин ку та йо го ро лі у про це сі аку му -
ля ції фі нан со вих ре сур сів ви ко рис то ву ють ся, як пра ви ло, по каз ни ки, що ха рак -
те ри зу ють ди на мі ку ка пі та лі за ції фон до во го рин ку й від но шен ня об ся гу тор гів
цін ни ми па пе ра ми до ВВП. Як вид но з табл. 2, про тя гом 2002–2007 ро ків ВВП
ви ріс у 3,2 ра зу, від но шен ня об ся гу тор гів цін ни ми па пе ра ми до ВВП збіль ши ло -
ся у 2,3 ра зу, за цей са мий пе рі од об сяг фі нан со вих ре сур сів, за лу че них бан ківсь -
ким сек то ром, зріс у 6,7 ра зу, а об сяг тор гів цін ни ми па пе ра ми – в 6,9 ра зу. 

Та ким чи ном, в Укра ї ні спо сте рі га ють ся тен ден ції, ха рак тер ні для сві то во го
фі нан со во го рин ку: ри нок цін них па пе рів за об ся га ми за лу че них ре сур сів іс тот -
но ви пе ред жає бан ківсь кий сек тор; се ред основ них сег мен тів рин ку цін них па -
пе рів най швид ши ми тем па ми роз ви ва єть ся са ме фон до вий ри нок. І хо ча остан -
ній по ки що по міт но від стає від бан ківсь ко го сек то ру за об ся га ми, він ві ді грає
де да лі біль шу роль у за лу чен ні й пе ре роз по ді лі фі нан со вих ре сур сів. Вод но час

10 
Звіт Дер жав ної ко мі сії з цін них па пе рів та фон до во го рин ку за 2007 рік: [Електр. ре сурс]

/ Держ. ком. з цін них па пе рів та фон до во го рин ку. – С. 24. – http://www.ssmsc.gov.ua. 

Т а б  ли  ця 2. Об ся ги за лу че них фі нан со вих ре сур сів за основ ни ми сег мен та -
ми фі нан со во го рин ку, 2001–2007 ро ки

Дже ре ло: Звіт Дер жав ної ко мі сії з цін них па пе рів та фон до во го рин ку за 2006 рік: [Електр.
ре сурс] / Держ. ком. з цін них па пе рів та фон до во го рин ку. – http://www.ssmsc.gov.ua; Ста тис -
тич ний що річ ник Укра ї ни за 2006 рік. – К.: Кон суль тант, 2007.
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оці ни ти ре аль ний об сяг ре сур сів, що пе ре роз по ді ля ють ся че рез фон до вий ри нок
у ре аль ний сек тор еко но мі ки, до сить важ ко. Це пов’яза но з тим, що в Укра ї ні
емі сія ак цій час то ви ко рис то ву єть ся не для за лу чен ня ре сур сів, а як за сіб за во -
ло дін ня влас ніс тю та її пе ре роз по ді лу. Акції не при но сять їх нім влас ни кам га ран -
то ва но го, від чут но го до хо ду, як, на прик лад, бан ківсь кі де по зи ти. Знач на час ти -
на ак цій є не рин ко ви ми ін стру мен та ми; так у 2007 ро ці 20,4 % за галь но го об ся гу
емі сій цін них па пе рів ста но ви ли ви пус ки ак цій за кри ти ми ак ці о нер ни ми то ва -
рис т ва ми11. 

З огля ду на ска за не, ана лі зу ю чи ста тис тич ні по каз ни ки, тре ба вра хо ву ва ти,
що, хо ча емі сії ак цій за зви чай здій с ню ють ся з ме тою за лу чен ня дов го стро ко вих
ін вес ти цій, до сить час то їх про ве ден ня пов’яза не, при мі ром, із при ва ти за цією, по -
гли нан ням або злит тям ком па ній, пе ре роз по ді лом ак ти вів. За да ни ми Дер жав ної
ко мі сії з цін них па пе рів і фон до во го рин ку, у 2006 ро ці з ме тою за лу чен ня ка пі -
та лу здій с ню ва лось ли ше 57,6 % ви пус ків ак цій12.

Роль фон до во го рин ку в за без пе чен ні еко но міч но го роз вит ку ви зна ча єть ся не
ли ше йо го ре сур с ним по тен ці а лом, а й об ся га ми фі нан со вих ре сур сів, що пе ре роз -
по ді ля ють ся в ре аль ний сек тор. Аку му ля ція фі нан со вих ре сур сів суб’єк та ми фі нан -
со во го рин ку є про між ним ета пом їх пе ре мі щен ня до суб’єк тів гос по да рю ван ня,
де пі сля при дбан ня во ни бу дуть ви ко рис то ву ва тись як влас ні або як за по зи че ні.
Роль фон до во го рин ку в пе ре роз по ді лі на ко пи че них фі нан со вих ре сур сів ви зна ча -
єть ся шля хом по рів нян ня по каз ни ків об ся гу емі сій із об ся гом ва ло вих ін вес ти цій
у основ ний ка пі тал та ін вес ти цій за ра ху нок влас них кош тів під при ємств (табл. 3). 

Вра хо ву ю чи те, що емі сію здій с ню ють пе ре важ но під при єм ст ва не дер жав но -
го сек то ру, ко рек т ні шим бу де по рів нян ня об ся гів емі сії з ін вес ти ці я ми за ра ху нок
влас них кош тів під при ємств (у да но му ви пад ку по каз ник від но шен ня об ся гу емі -
сії ак цій до ін вес ти цій де що збіль шу єть ся та, як вид но з таб ли ці, ста но вить близь -
ко 60 %). Отже, мож на зро би ти ви сно вок, що в Укра ї ні емі сія ак цій є до сить ва -
го мим чин ни ком фі нан су ван ня ін вес ти цій.

По рів няль ний ана ліз впли ву емі сії бор го вих цін них па пе рів на ін вес ти цій ні
про це си, зроб ле ний за та кою са мою схе мою, по ка зує: об лі га ції ма ють мен ший
вплив на ін вес ти цій ні про це си, ніж ак ції. При цьо му тре ба вра хо ву ва ти, що час -
ти на ви пус ків бор го вих цін них па пе рів та кож пов’яза ні з фі нан су ван ням про це -
сів злит тя й по гли нан ня. 

Для ґрун тов ні шо го роз крит тя ро лі фон до во го рин ку в ін вес ти цій них про це -
сах суб’єк тів гос по да рю ван ня та в еко но міч но му роз вит ку кра ї ни тре ба про ана лі -
зу ва ти, на які по тре би ви ко рис то ву ва лись емі сій ні кош ти. На жаль, зро би ти це в
рам ках од нієї стат ті не мож ли во.

11
Звіт Дер жав ної ко мі сії з цін них па пе рів та фон до во го рин ку за 2007 рік: [Електр.

ресурс] / Держ. ком. з цін них па пе рів та фон до во го рин ку. – http://www.ssmsc.gov.ua.
12

Звіт Дер жав ної ко мі сії з цін них па пе рів та фон до во го рин ку за 2006 рік: [Електр.
ресурс] / Держ. ком. з цін них па пе рів та фон до во го рин ку. – http://www.ssmsc.gov.ua.
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Із про ве де но го до слід жен ня мож на зро би ти та кі ви снов ки і про по зи ції.
1. Фон до вий ри нок є скла до вою час ти ною рин ку цін них па пе рів, основ на

фун к ція яко го по ля гає у фор му ван ні, пе ре роз по ді лі й ви ко ри стан ні ка пі та лу шля -
хом ку пів лі-про да жу дов го стро ко вих цін них па пе рів – ак цій і об лі га цій.

2. Фон до вий ри нок по сі дає чіль не міс це в су час ній еко но мі ці, ви ко ну ю чи
важ ли ві фун к ції аку му ля ції й ефек тив но го пе ре роз по ді лу фі нан со вих ін вес ти -
цій них ре сур сів у ре аль ний сек тор еко но мі ки. Су час ни ми тен ден ці я ми йо го роз -
вит ку є зро стан ня рів ня ка пі та лі за ції за ра ху нок збіль шен ня об ся гів тор гів цін -
ни ми па пе ра ми, збіль шен ня ви дів цін них па пе рів, ви ща рен та бель ність опе ра цій
на фон до во му рин ку по рів ня но з ін ши ми ви да ми опе ра цій ної ді яль нос ті.

3. Ана ліз кіль кіс них па ра мет рів роз вит ку фон до во го рин ку (об ся гів ви пус ку
й тор гів цін ни ми па пе ра ми) свід чить про на яв ність ко ре ля ції між по каз ни ка ми
роз вит ку еко но мі ки й фон до во го рин ку; вод но час роз ви ток фон до во го рин ку від -
бу ва єть ся ви пе ред жа ю чи ми тем па ми по рів ня но з ін ши ми сег мен та ми фі нан со во -
го рин ку та ха рак те ри зу єть ся біль шою во ла тиль ніс тю. 

4. Для ви зна чен ня сту пе ня впли ву фон до во го рин ку на пе ре роз по діл фі нан -
со вих ре сур сів та на ін вес ти цій ні про це си в ре аль но му сек то рі еко но мі ки по тре -
бу ють по даль шо го ана лі зу на прям ки ви ко ри стан ня емі сій них кош тів, оскіль ки
знач ні об ся ги емі сій пов’яза ні не з ін вес ту ван ням, а з про це са ми злит тя й по гли -
нан ня та при хо ва но го пе ре роз по ді лу влас нос ті.

5. Для вдос ко на лен ня ме ха ніз му аку му ля ції фі нан со вих ре сур сів із до по мо -
гою ін стру мен тів фон до во го рин ку та по си лен ня йо го впли ву на еко но міч ний роз -
ви ток по тріб но:

– по ліп ши ти сис те му роз крит тя ін фор ма ції на фон до во му рин ку на за са дах
віль но го, опе ра тив но го, без кош тов но го до сту пу ін вес то рів до ін фор ма ції про

Таб  ли  ця 3. Об ся ги емі сій цін них па пе рів та ін вес ти цій, 2000–2007 ро ки

Дже ре ло: Звіт Дер жав ної ко мі сії з цін них па пе рів та фон до во го рин ку за 2006 рік: [Електр.
ре сурс] / Держ. ком. з цін них па пе рів та фон до во го рин ку. – http://www.ssmsc.gov.ua; Ста тис -
тич ний що річ ник Укра ї ни за 2006 рік. – К.: Кон суль тант, 2007; Со ці аль но-еко но міч ний роз -
ви ток Укра ї ни за 2007 рік: [Електр. ре сурс] / Держ. ком. ста тис ти ки Укра ї ни. – http://www.
ukrstat.gov.ua/cjntrol/localfiles/display/operativ 2007.
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емітен тів цін них па пе рів і про фе сій них учас ни ків фон до во го рин ку, зок ре ма за
ра ху нок упро вад жен ня між на род них стан дар тів роз крит тя ін фор ма ції;

– ство ри ти ді єву сис те му за хис ту дріб них ін вес то рів шля хом га ран ту ван ня і
стра ху ван ня при ват них ін вес ти цій;

– від мо ви тись від прак ти ки ін сай дерсь ко го впли ву на фон до вий ри нок, який
на ці ле ний на при хо ва ний пе ре роз по діл ак ти вів та про яв ля єть ся в не за кон них ви -
пус ках ак цій, ма ні пу ля ці ях із ре єс т ра ми ак ці о не рів, що в кін це во му під сум ку під -
ри ває до ві ру до фон до во го рин ку як сус піль но го ін с ти ту ту.
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