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РИНОК ФІНАНСОВИХ ПОСЛУГ ЯК ІНСТИТУЦІЙНА
ОСНОВА РИНКОВОЇ ЕКОНОМІКИ

Роз кри то те о ре ти ко-кон цеп ту аль ні за са ди рин ку фі нан со вих по слуг у кон тек с ті фор му ван ня
ін с ти ту цій них основ рин ко вої еко но мі ки. До ве де но, що ба зо вою умо вою ефек тив но го фун к ціо -
 ну ван ня рин ко вої еко но мі ки є якіс но ви со кий рі вень роз вит ку її ін с ти ту цій ної струк ту ри. 

The theoretical and conceptual basics for the financial services market in the context of the institu-
tional foundations of a market economy are highlighted in the paper. It is proved that the basic con-
dition for the effective functioning of market economy is the high quality of its institutional structure. 

Клю чо ві сло ва: ін с ти ту цій ні за са ди рин ко вої еко но мі ки, фі нан со вий ри нок, ри нок фі нан со -
вих по слуг, ор га ні за цій но-ін с ти ту цій на струк ту ра рин ку фі нан со вих по слуг.

У мі ру адап та ції ук ра їнсь ко го сус піль ст ва до рин ко вих ре форм і ство рен ня ін -
с ти ту цій них основ ре гу льо ва ної рин ко вої еко но мі ки по стає об’єк тив на по тре ба у
гли бо ко му усві дом лен ні ево лю цій но го роз вит ку кон цеп ту аль них за сад ор га ні за ції
еко но міч ної сис те ми в кон тек с ті транс фор ма ції сус піль них від но син. 

За ко но мір но, що ста нов лен ня рин ко вих від но син в Укра ї ні суп ро вод жу єть ся
фор му ван ням і роз вит ком са ме тих сег мен тів фі нан со вої сис те ми, кот рі влас ти ві
рин ко вій еко но мі ці. В цьо му ас пек ті ри нок фі нан со вих по слуг є ор га ніч ною скла -
до вою фі нан со вої сис те ми дер жа ви, що ви різ ня єть ся як ор га ні за цій ною (зов ніш -
ньою) фор мою про яву, так і ін с ти ту цій ною (внут ріш нім зміс товим на пов нен ням)
спе ци фі кою. З огля ду на за зна че не до слід жен ня кон цеп ту аль них за сад рин ку
фінан со вих по слуг як ін с ти ту цій ної осно ви рин ко вої еко но мі ки не об ме жу єть ся
ви вчен ням зов ніш ніх форм йо го про яву з ха рак тер ни ми для ньо го фі нан со ви ми
ін с ти ту та ми і пра во ви ми осно ва ми (ін с ти ту цій ний під хід у вузь ко му розу мін ні).
По тріб но гли бо ко усві до ми ти сут ність і фун к ці о наль не при зна чен ня рин ку фі нан -
со вих по слуг як не від’єм ної скла до вої сус піль но го жит тя (йдеть ся про ін с ти ту цій -
ні осно ви ор га ні за ції еко но мі ки в ши ро ко му ро зу мін ні). 

Ана ліз рин ку фі нан со вих по слуг в Укра ї ні по ка зує, що упу щен ня те о ре ти ко-
кон цеп ту аль но го ха рак те ру суп ро вод жу ють ся по глиб лен ням не га тив них ефек тів
сус піль но го роз вит ку, в пер шу чер гу не ре зуль та тив ніс тю ре гу лю ван ня рин ко вих дій.
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Мо ва йде про над мір не за хоп лен ня на мак ро рів ні проб ле ма ми еко но міч но го зро -
стан ня й фі нан со вої ста біль нос ті за не до стат ньої ува ги до со ці аль ної фун к ції рин ків
і со ці аль ної від по ві даль нос ті рин ко вих ін с ти ту тів1. Вод но час об’єк тив ною тен ден -
цією су час но го роз вит ку сві то вої ци ві лі за ції є прі о ри тет со ці аль них пи тань, особ ли -
во в умо вах гло баль ної еко но міч ної й фі нан со вої кри зи, ко ли вкрай по тріб но утри -
ма ти до ві ру до рин ко вих і дер жав них ін с ти ту цій що до їх здат нос ті ефек тив но
ви ко ну ва ти свої со ці аль но-еко но міч ні й сус піль но-по лі тич ні фун к ції. Фак тич но
йдеть ся про вплив ін с ти ту цій і пра вил на по ве дін ку суб’єк тів рин ку, про по сту по вий
пе ре хід фі нан со вих ін с ти ту тів на но вий етап роз вит ку, на яко му вони дба ють не
лише про при бут ко вість, а й про ор га ніч не по єд нан ня еко но міч ної кон ку рен ції і сво -
бо ди рин ку із со ці аль ни ми га ран ті я ми й ком пен са ці я ми, со ці аль ною від по ві даль ні -
с тю пе ред клі єн та ми й дер жа вою2. Клі мат мо ра лі і вза єм ної до ві ри, до три ман ня пра -
во вих норм та за хист прав влас нос ті є ти ми гли бин ни ми струк ту ра ми, що, на
пе ре ко нан ня те о ре ти ків ін с ти ту ці о на ліз му (Д. Нор та, Р. То ма са, О. Уїлья м со на)3,
визна ча ють по ве дін ку рин ко вих аген тів та є основ ним чин ни ком дов го три ва ло го
роз вит ку й еко но міч но го зро стан ня. 

Те о ре ти ко-кон цеп ту аль ні й ме то до ло гіч ні ас пек ти роз вит ку рин ку фі нан со -
вих по слуг до слід жу ють віт чиз ня ні еко но міс ти Г. Баг ра тян, Д. Басс, Є. Боб ров,
С. Бу ко винсь кий, І. До ро шен ко, В. Зи мо вець, С. Льо воч кін, В. Опа рін, О. Осад -
ча, В. Фе до сов та ін., але пе ре важ но в кон тек с ті сут ніс но-те о ре тич них за сад,
фун к ці о наль но го при зна чен ня та проб лем ін с ти ту цій но го за без пе чен ня аку му -
ля ції і транс фор ма ції за ощад жень у ін вес ти ції. Ця проб ле ма ти ка ак ту а лі зу ва ла -
ся, ко ли по ста ла гос т ра по тре ба в утри ман ні до ві ри до рин ко вих ін с ти ту цій сто -
сов но їх здат нос ті ефек тив но ви ко ну ва ти свої фун к ції від по від них по се ред ни ків
на рин ку фі нан со вих по слуг4.
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Ба зо вою умо вою ефек тив но го фун к ці о ну ван ня рин ко вої еко но мі ки є якіс но
ви со кий рі вень роз вит ку ін с ти ту цій ної струк ту ри, що че рез “вбу до ва ні” ме ха ніз ми
(дер жав не ре гу лю ван ня, за ко но дав чо-пра во ве рег ла мен ту ван ня, рин ко вий фун да -
мен та лізм та прі о ри тет со ці аль ної від по ві даль нос ті рин ко вих ін с ти ту тів) забез пе чує
ре алі за цію від но син влас нос ті, фор му ван ня фі нан со во го по тен ці а лу еко но міч но го
зро стан ня, кон цен т ра цію й пе ре роз по діл ін вес ти цій них ре сур сів, ко ор ди на цію й
роз по діл ри зи ків, утвер д жен ня рин ко вої пси хо ло гії на се лен ня. Дослід жен ня ідей но-
те о ре тич них і ме то до ло гіч них прин ци пів ін с ти ту цій них основ ор га ні за ції рин ко вої
еко но мі ки дає під ста ви ствер д жу ва ти, що змі ни струк тур но го спів від но шен ня окре -
мих сек то рів і сег мен тів фі нан со вої сис те ми, які від бу ва ють ся в кон тек с ті транс -
фор ма ції сус піль них від но син, є ли ше від об ра жен ням гли бин но го ре фор му ван ня
сут нос ті й за сад фі нан сів і фі нан со вих від но син у сус піль ст ві. Як влуч но зазна чає
В. Тор ка новсь кий, су час ний ри нок із йо го де мо кра тич но ор га ні зо ва ни ми фі нан со -
ви ми ін с ти ту та ми – це ве ли чез не до сяг нен ня людсь кої ци ві лі за ції. Мо жуть змі ню -
ва ти ся йо го ін с ти ту цій ні й сег мен тар ні струк ту ри, ме то ди управ лін ня, суб’єк ти
тощо, але все це змі ни та озна ки час т ко во го харак те ру, які не здат ні впли ну ти на
за са ди й фун да мен таль ні прин ци пи рин ко вих від но син5. Отже, без ро зу мін ня сут -
нос ті остан ніх не мож ли во збаг ну ти зміст і особ ли вос ті фор му ван ня рин ку фі нан со -
вих по слуг як ін с ти ту цій ної осно ви рин ко вої еко но мі ки.

Слід за зна чи ти, що “ри нок” – це склад не ба га то фун к ці о наль не й різ но рів не -
ве ком п лек с не по нят тя, тлу ма чен ня яко го змі ню ва лось у мі ру по глиб лен ня сус -
піль но го по ді лу пра ці, роз вит ку то вар но го ви роб ниц т ва й об мі ну. Сьо год ні біль -
шість еко но міс тів, у то му чис лі ав то ри все світ ньо ві до мо го під руч ни ка “Еко но мікс”
К. Мак кон нелл і С. Брю, вва жа ють, що “ри нок – це ін с ти тут або ме ха нізм, який
спо лу чає по куп ців (пред’яв ни ків по пи ту) і про дав ців (по ста чаль ни ків) окре мих
това рів і по слуг”6. При цьо му у прос ту фор му ви зна чен ня вкла де но гли бо кий еко -
но міч ний зміст, що ви ма гає усві дом лен ня прин ци по вої від мін нос ті між ро зу мін -
ням рин ку як сфе ри то вар но го обі гу та су куп нос ті кон к рет них еко но міч них про -
це сів. Так, у пер шо му ви пад ку йдеть ся про об’єкт рин ко вих від но син – сам
про дукт у фор мі то ва рів і по слуг, а у дру го му – про від но си ни між еко но міч ни ми
аген та ми що до цьо го про дук ту, що й від об ра жає сут ність еко но міч ної ка те го рії

C. 47–60; До ро шен ко І., Де лі О. Те о ре ти ко-ме то до ло гіч ні осно ви кон цеп ції роз вит ку фінан со вих
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Міс це фі нан со во го сек то ра в су час них кон цеп ці ях ін с ти ту ці о наль ної ор га ні за ції еко но мі ки 
// Еко но мі ка Укра ї ни. – 2004. – № 11. – С. 15–26; Осад ча О.А. Ри нок фі нан со вих по слуг: су час -
ний стан та пер с пек ти ви роз вит ку // Фор му ван ня рин ко вих від но син в Укра ї ні. – 2008. – № 4. –
С. 36–41; Фе до сов В.М., Опа рін В.М., Льо воч кін С.В. Інсти ту цій на фі нан со ва інф ра  струк ту ра Укра ї -
ни: су час ний стан та проб ле ми роз вит ку // Фінан си Укра ї ни. – 2008. – № 12. – С. 3–21.
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мерч. шк. / В.С. Тор ка нов ский, Л.С. Та ра се вич, Г.Н. Бе лог ла зо ва и др.; ред. В.С. Тор ка нов -
ский, рец.: И.С. Ко ро лев, Н.В. Рас ков; С.-Пе тер бург ский ун-т экон. и фи нан сов. – СПб.:
Ком п лект, 1994. – 422 с.
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“ри нок”. Вихо дя чи з цих по зи цій ри нок роз гля да єть ся як пев ний тип гос по дарсь -
ких зв’яз ків між суб’єк та ми еко но міч ної сис те ми.

Ри нок фун к ці о нує на осно ві то вар них від но син, що від об ра жа ють як пря мі (ви -
роб ниц т во 3 ри нок 3 спо жи вач), так і зво рот ні (спо жи вач 3 ри нок 3 ви роб ниц -
т во) гос по дарсь кі зв’яз ки. Ме ха нізм зво рот них зв’яз ків є не од мін ною і прин ци по -
вою умо вою стій кос ті й ефек тив нос ті еко но міч ної сис те ми. Спро би за мі ни ти
об’єк тив ні зво рот ні зв’яз ки (йдеть ся про людсь кі по тре би, які че рез ри нок ви зна -
ча ють об сяг і струк ту ру ви роб ниц т ва) суб’єк тив ним ад мі ніс т ра тив ним дер жав ним
втру чан ням не ми ну че при зво дять до де фор ма ції як са мо го рин ку, так і всієї еко но -
міч ної сис те ми. Ви ни ка ють гли бо кі дис про пор ції, все охоп лю ю чий товар ний де фі -
цит, зни жу єть ся мо ти ва ція гос по дарсь кої ді яль нос ті, еко но міч ні потре би й ін те ре -
си пе ре ста ють бу ти ру шій ною си лою еко но міч но го роз вит ку.

З огля ду на за зна че не ри нок ана лі зу єть ся як спо сіб ор га ні за ції й фун к ці о ну -
ван ня еко но міч них зв’яз ків гос по да рю ю чих суб’єк тів, що ґрун ту єть ся на прин ци -
пах віль ної ку пів лі-про да жу, а та кож сус піль на фор ма фун к ці о ну ван ня еко но мі -
ки із пря ми ми і зво рот ни ми зв’яз ка ми, яка за без пе чує вза є мо дію ви роб ниц т ва і
спо жи ван ня че рез про це си об мі ну. 

Особ ли вість та ких про це сів знай ш ла від об ра жен ня в різ но ма ніт них кон цеп -
ці ях ор га ні за ції еко но міч них сис тем, се ред яких мож на ви ді ли ти два екс тре му ми:
1) еко но міч на сис те ма як су куп ність не за леж них рин ко вих аген тів (рин ко ва еко -
но мі ка віль ної кон ку рен ції – ран ній ка пі та лізм ча сів А. Смі та, – яка в су час них
умо вах є й пев ною мі рою зав ж ди бу ла аб ст рак цією); 2) ієрар хіч но струк ту ро ва на
еко но міч на сис те ма з чіт кою суб ор ди на цією еко но міч них аген тів та їх над мір ною
під по ряд ко ва ніс тю ін с ти ту ту дер жа ви, що при зво дить до знач ної де фор ма ції рин -
ку (ко ман д но-ад мі ніс т ра тив на сис те ма). Втім, на прак ти ці ор га ні за ція еко но міч -
них сис тем зав ж ди є пев ним спів від но шен ням рин ко во го та ієрар хіч но го (по за -
рин ко во го) ти пів ко ор ди на ції. 

Та ким чи ном, як що роз гля да ти ін с ти ту цій ні за са ди ор га ні за ції рин ко вої еко -
но мі ки як сис те му вза є мо пов’яза них фор маль ни ми й не фор маль ни ми від но си на -
ми дер жав них і рин ко вих ін с ти ту тів, кот рі, у свою чер гу, ви зна ча ють умо ви ру ху
до хо дів і ре сур сів7, слід за ува жи ти, що пе ре хід Укра ї ни на но ві ме то ди гос по да -
рю ван ня озна чав не ли ше за кріп лен ня рин ко во го век то ра роз вит ку, ре аль не роз -
ме жу ван ня вла ди і влас нос ті, від мо ву від суб’єк ти віз му в дер жав ній еко но міч ній
по лі ти ці, а й ство рен ня ор га ні за цій них та ін с ти ту цій но-пра во вих основ для функ -
 ці о ну ван ня ре гу льо ва ної, со ці аль но орі єн то ва ної рин ко вої еко но мі ки. 

Важ ли вою особ ли віс тю рин ку є йо го струк ту ро ва ність, іс ну ван ня сис те ми
взає мо  пов’яза них і вза є мо зу мов ле них рин ків, яка за кри те рі єм рин ко вих об’єк тів
вклю чає ри нок то ва рів і по слуг, ри нок пра ці, фі нан со вий ри нок (ри нок фі нан со вих

7 
Пи ли пен ко Г.М., Пи ли пен ко Ю.І. Інсти ту ці о наль ні ін но ва ції як фак тор ін но ва цій но го роз -

вит ку на ці о наль ної еко но мі ки // Еко номiчний віс ник НГУ. – 2009. – № 2. – С. 34–40.
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ре сур сів і ри нок фі нан со вих по слуг). Не зва жа ю чи на від мін нос ті цих рин ків і това -
рів, що ви сту па ють об’єк та ми ку пів лі-про да жу на них, за фун к ці о наль ним при зна -
чен ням, особ ли вос ті ор га ні за цій ної струк ту ри кож но го з них, усі во ни ма ють такі
озна ки рин ку, як сус піль ний по діл пра ці; то вар ний ха рак тер ви роб ниц т ва; еко но -
міч на не за леж ність і від ок рем ле ність суб’єк тів рин ку на осно ві при ват ної влас нос ті;
іс ну ван ня рин ко вої кон ку рен ції; на яв ність рин ко вої інф ра струк ту ри; від по від не
еко но міч не се ре до ви ще і пси хо ло гія на се лен ня, які ба га то в чо му ви зна ча ють ся
пра во вою ба зою. 

Рин ко ва еко но мі ка зу мов лює по глиб лен ня спе ці а лі за ції в усіх сфе рах жит тя,
в то му чис лі фі нан со вій. Це, у свою чер гу, ве де до по яви у фі нан со во му се ре до -
ви щі різ но ма ніт них уста нов та ін с ти ту цій, що спе ці а лі зу ють ся на окре мих ви дах
фі нан со вих опе ра цій і по слуг та в су куп нос ті фор му ють фі нан со ву інф ра струк ту -
ру рин ко вої еко но мі ки. Та ким чи ном, у на уко во му обі гу по ряд із по нят тям
“фінан со вий ри нок” утвер д жу єть ся по нят тя “ри нок фі нан со вих по слуг”. При
цьо му вар то за ува жи ти, що дис крет ний і фраг мен тар ний під хо ди до ви кла ден ня
сут нос ті цих по нять при зво дять до тер мі но ло гіч ної не ви зна че нос ті та свід чать про
упу щен ня те о ре ти ко-ме то до ло гіч но го ха рак те ру. Так, на прак ти ці во ни, за леж но
від кон тек с ту, можуть ви ко рис то ву ва тись як си но ні ми, на бу ва ти влас ти вих ли ше
їм зміс то вих від тін ків або ж на впа ки, ін тег ру ва ти ся в єди но му по нят ті на уко во го
знан ня.

У цьо му кон тек с ті до реч но за зна чи ти, що до не дав на в еко но міч ній лі те ра ту рі
іс ну ва ло ли ше по нят тя фі нан со во го рин ку. Хо ча пер ші іс то рич ні згад ки про фі нан -
со ві по слу ги на ле жать ще до ча сів ста ро дав ньо го Ва ви ло ну (VII–VI ст. до н. е.), де
бан ківсь кі до ми прий ма ли вкла ди під про цен ти, здій с ню ва ли пла те жі за до ру чен -
ням клі єн тів, ви да ва ли по зи ки під за ста ву цін нос тей або під пись мо ві зо бов’язан -
ня, на па ях бра ли участь у тор го вель них опе ра ці ях сво їх клі єн тів, на да ва ли по се ред -
ниць кі й до вір чі по слу ги то що8, важ ли ві ас пек ти фор му ван ня й роз вит ку рин ку
фі нан со вих по слуг як ці ліс ної сис те ми дов гий час не ви світ лю ва ли ся в на уко вій
літе ра ту рі на леж ним чином. Біль ше то го, сам ри нок фі нан со вих по слуг ду же час то
роз гля дав ся фраг мен тар но, в роз рі зі бан ківсь ко го, стра хо во го й ін вес ти цій но го сег -
мен тів. Справ ж ній на уко вий і прак тич ний ін те рес до цієї сфе ри як та кої, що може
про ду ку ва ти спе ци фіч ний то вар, здат ний за до воль ня ти людсь кі по тре би і при но -
си ти до хід, ви ни кає із дру гої по ло ви ни ХХ сто літ тя. Зок ре ма, на при кін ці 1960-х у
пра цях аме ри кансь ко го еко но міс та Дж. Клар ка та фран цузь ко го сус піль ст воз нав ця
Ж. Фу рас тьє бу ли сфор му льо ва ні два най важ ли ві ших ме то до ло гіч них прин ци пи
тео рії пост ін дус т рі аль но го сус піль ст ва: 1) по діл усьо го сус піль но го ви роб ниц т ва на
три сек то ри: пер вин ний (сіль сь ке гос по дар ст во), вто рин ний (про мис ло вість) і тре -
тин ний (сфе ра по слуг); 2) по ло жен ня про май бут нє зро стан ня час т ки тре тин но го

8
Бан ківсь ка ен цик ло пе дія / Під ред. д.е.н., проф. А.М. Мо ро за. – К.: Фір ма “Ель тон”,

1993. – 328 с.
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сек то ру по рів ня но з пер вин ним і вто рин ним як за су куп ною ро бо чою си лою, так і
за струк ту рою ВВП9.

Отже, за кла де ні фун да мен таль ні осно ви те о рії пост ін дус т рі аль но го сус піль -
 ства по яс ню ють за ко но мір нос ті й особ ли вос ті йо го еко но міч но го роз вит ку пе ре -
хо дом від еко но мі ки, що ви роб ляє то ва ри, до об слу го ву ю чої (сер віс ної), що від во -
дить прі о ри тет ну роль сфе рі по слуг. Адже роз ви ток на уко во-тех ніч но го про гре су,
сти му лю ю чи но ві тех ніч ні, тех но ло гіч ні й ор га ні за цій ні рі шен ня, фі нан со ві ін но -
ва ції то що, без по се ред ньо впли ває на під го тов ку і прий нят тя біз нес-рішень та
спри чи няє по яву зов сім но вих, не ві до мих до цьо го ча су, на пря мів інвес ти цій і дже -
рел при бут ку. Цей етап збіг ся в ча сі з кар ди наль ни ми змі на ми у сві то вій еко но мі ці,
а са ме із про це са ми утво рен ня гло баль них фі нан со вих рин ків, ін тег ра ції й моно -
 полі за ції рин ків окре мих фі нан со вих ін стру мен тів, по си лен ня кон ку рен ції й ін тен -
сив нос ті фі нан со вих по то ків.

За та ких умов най кра ще за без пе чує якіс не ви роб ниц т во та йо го інф ра струк ту -
ру сфе ра по слуг. На су час но му ета пі жо ден біз нес, тим па че успіш ний і при бут ко -
вий, не мож на уяви ти без сфе ри по слуг. Транс порт (ло гіс ти ка), пе ре ве зен ня, фрах -
ту ван ня, збе рі ган ня, стра ху ван ня, ре алі за ція, пред с тав ниц т во, ді лер ст во, бро керсь кі
по слу ги, аудит, бух гал терсь кі по слу ги, фі нан со ві по слу ги – і це да ле ко не пов ний
пе ре лік. До то го ж по тре ба в по слу гах різ ко зрос тає – по пит на них спри чи няє їх
роз ви ток ви пе ред жа ю чи ми тем па ми. Прак тич но що дня ви ни ка ють но ві ви ди
послуг (на сьо год ні їх по над 800). До по слуг, що роз ви ва ють ся най ви щи ми тем па -
ми, слід за ра ху ва ти фі нан со во-кре дит ні та стра хо ві, по слу ги у сфе рі управ лін ня й
мар ке тин гу, лі зинг і се линг, ін фор ма цій не й бух гал терсь ке об слу го ву ван ня та ін.
Зазна че не свід чить про те, що еко но мі ки всіх кра їн тя жі ють (як що ще не пе ре  йшли)
до но во го, по слу го-ін тен сив но го, ти пу еко но мі ки.

Ви со ка ди на міч ність про це сів у фі нан со во му сек то рі еко но мі ки зу мов лює
потре бу в ком п лек с но му до слід жен ні рин ку фі нан со вих по слуг із ви ко ри стан ням
сис тем но го під хо ду та роз роб кою не об хід но го по ня тій но го апа ра ту й ме то до ло гіч -
но го ін стру мен та рію. Те о ре тич не осмис лен ня сут нос ті ка те го рій і по нять у науці є
від по ві даль ним твор чим про це сом, оскіль ки ли ше за та ко го під хо ду мож на ви яви -
ти чин ни ки, що впли ва ють на пев не яви ще чи про цес, при чин но-на слід ко ві зв’яз -
ки та ви ко рис то ву ва ти здо бу ті знан ня на прак ти ці. 

Спе ці а лі зо ва на на уко ва лі те ра ту ра вка зує на особ ли ву сис те му зв’яз ків де фі ні цій -
но го ря ду “фі нан со вий ри нок” і “ри нок фі нан со вих по слуг”, що час то ве де до ото -
тож нен ня цих по нять. Адже в най більш за галь но му ро зу мін ні фі нан со вий ринок –
це ри нок, на яко му об’єк том ку пів лі-про да жу є різ но ма ніт ні фі нан со ві інстру мен -
ти й фі нан со ві по слу ги10. При цьо му остан ні (фі нан со ві ін стру мен ти й фінан со ві

9
Clark J.M. Competition as a Dynamic Process. – Washington DC, 1961; Fourastie J. Le Grand

Espoir Du XXe siеcle. – Paris, 1951.
10

Бланк И.А. Осно вы фи нан со во го ме нед ж мен та: В 2-х т. Т. 1. – К.: Ни ка-Центр; Эль га,
2001. – 592 с.
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по слу ги як об’єк ти ку пів лі-про да жу) ви сту па ють спе ци фіч ною фор мою то ва ру (еко -
но міч но го бла га), що ха рак те ри зу єть ся здат ніс тю за до воль ня ти людсь кі по тре би та
об мі ню ва ти ся в пев них про пор ці ях на ін ші то ва ри (ін ши ми сло ва ми, фі нан со ві ін -
стру мен ти й фі нан со ві по слу ги ма ють вар тість). Ра зом із тим у рин ко вій сис те мі,
яка ґрун ту єть ся на то вар но му ти пі ви роб ниц т ва, то вар мо же ви сту па ти і як фак тор
ви роб ниц т ва (еко но міч ні ре сур си – пра ця, ка пі тал, зем ля тощо), і як йо го ре зуль -
тат (ре чо вий про дукт, по слу ги, ін фор ма ція то що). Еко но міс ти не од но ра зо во на ма -
га ли ся з’ясу ва ти со ці аль но-еко но міч ну при ро ду по слу ги та її особ ли вос ті. Так, сво -
го ча су К. Маркс у “Ка пі та лі” за зна чив: “Цей ви слів [послу га] озна чає не що інше,
як особ ли ву спо жив чу вар тість, яку ство рює ця пра ця, по діб ну до вся ко го іншо го
то ва ру; але особ ли ва спо жив ча вар тість цієї пра ці от ри ма ла тут спе ци фіч ну на зву
“пос лу ги” то му, що пра ця на дає по слу ги не в якос ті ма те рі аль но го про дук ту, а в
якос ті ді яль нос ті”11.

У таб ли ці на ве де но уза галь не ні ви снов ки що до сут нос ті, фун к ці о наль но го
при зна чен ня, форм про яву, спе ци фі ки обі гу фі нан со вих ін стру мен тів і фі нан со -
вих по слуг.

З цих мір ку вань спро бу є мо роз кри ти еко но міч ну сут ність фі нан со во го рин -
ку та рин ку фі нан со вих по слуг. Фі нан со вий ри нок – це су куп ність еко но міч них
від но син, пов’яза них із роз по ді лом фі нан со вих ре сур сів, ку пів лею-про да жем тим -
ча со во віль них гро шо вих кош тів і цін них па пе рів12. На ці від но си ни впли ва ють
об’єк тив ні еко но міч ні за ко ни роз вит ку сус піль ст ва, а та кож фі нан со ва по лі ти ка
дер жа ви, фі нан со ві ін те ре си й по тре би суб’єк тів рин ку. Да ний ри нок опе рує знач -
ною кіль кіс тю фі нан со вих ін стру мен тів, об слу го ву єть ся спе ци фіч ни ми фі нан со -
ви ми ін с ти ту та ми, ха рак те ри зу єть ся роз га лу же ною фі нан со вою інф ра струк ту рою.
При цьо му основ не при зна чен ня фі нан со во го рин ку по ля гає в за без пе чен ні віль -
но го ру ху фі нан со вих ре сур сів між суб’єк та ми рин ку. За галь но ві до ме з фі нан со вої
те о рії і прак ти ки по нят тя “фі нан со ві ре сур си” (ви ко рис то ву єть ся для озна чен ня
гро шо вих кош тів і різ но ма ніт них фі нан со вих ін стру мен тів, та ких як цін ні па пе ри,
ва лют ні цін нос ті, що обер та ють ся у від по від них сег мен тах рин ку) має клю чо ве зна -
чен ня для ха рак те рис ти ки фі нан со во го рин ку.

Вод но час ри нок фі нан со вих по слуг від об ра жає кон к рет ні фор ми ор га ні за ції
ру ху фі нан со вих ре сур сів між суб’єк та ми гос по да рю ван ня че рез фі нан со во-кре дит -
ний ме ха нізм (зок ре ма, йо го ін с ти ту ти) та не має ре чо вої фор ми. В цьо му аспек ті
еко но міч на сут ність рин ку фі нан со вих по слуг роз ши рює ро зу мін ня про це сів і
явищ, пов’яза них із ру хом гро шо во го ка пі та лу.

Як фі нан со во-еко но міч не яви ще фі нан со вий ри нок є над зви чай но склад ною
сис те мою, у якій гро ші та ін ші фі нан со ві ак ти ви обер та ють ся са мо стій но, не за -
леж но від ха рак те ру обі гу ре аль них то ва рів. Оскіль ки пе ре да ча в ко рис ту ван ня

11
Маркс К., Енгельс Ф. Пов не зі бран ня тво рів: У 46-ти т. Т. 26. Ч. 1. – С. 413.

12
Фі нан си: Під руч. / За ред. С.І. Юрія, В.М. Фе до со ва. – К.: Знан ня, 2008. – 611 с.
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фінан со вих ре сур сів і ка пі та лу від бу ва єть ся че рез про даж фі нан со вих ак ти вів та
інстру мен тів, мож на ствер д жу ва ти, що за фор мою фі нан со вий ри нок є роз га лу же -
ною сис те мою гро шо вих і фі нан со вих по то ків, які ви ни ка ють у про це сі пе ре роз по -
ді лу фі нан со вих ре сур сів і ка пі та лу між влас ни ка ми й по зи чаль ни ка ми. 

Та ким чи ном, за зміс том фі нан со вий ри нок від об ра жає кін це ву ме ту пе ре роз -
по ді лу фі нан со вих ре сур сів, а са ме ме ха нізм транс фор ма ції за ощад жень у інвес ти ції
для ефек тив но го роз мі щен ня тим ча со во віль но го ка пі та лу між чис лен ни ми кін це -
ви ми спо жи ва ча ми та яко мо га ре зуль та тив ні шо го йо го ви ко ри стан ня в ін вес ти цій -
ній сфе рі.

Авто ма тич на транс фор ма ція за ощад жень у ін вес ти ції, то тож ність об ся гів
заощад жень об ся гам ін вес ти цій у дов го стро ко во му пе рі о ді на ле жать до основ них
по сту ла тів тра ди цій ної еко но міч ної те о рії, у якій зв’язок між за ощад жен ня ми й
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òóâàííÿ, áàíê³âñüê³ àêöåïòè, îáñëóãîâóâàííÿ 
êðåäèòíèõ ë³í³é, ô³íàíñîâèé ë³çèíã), à òàêîæ 
îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, óïðàâë³ííÿ 
àêòèâàìè, îáñëóãîâóâàííÿ êîðåñïîíäåíòñüêèõ 
ðàõóíê³â òîùî** 

Ôóíêö³îíàëüíå 
ïðèçíà÷åííÿ 

Êîíêðåòí³ ôîðìè ðóõó, 
ïåðåðîçïîä³ëó ô³íàíñîâèõ 
ðåñóðñ³â, òðàíñôîðìàö³¿ 
ãðîøîâèõ êîøò³â ó ô³íàíñîâèé 
êàï³òàë  

Ïðîôåñ³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ñïðÿìîâàíà íà îáñëó-
ãîâóâàííÿ ðóõó, ïåðåðîçïîä³ëó ô³íàíñîâèõ 
ðåñóðñ³â, òðàíñôîðìàö³¿ ãðîøîâèõ êîøò³â  
ó ô³íàíñîâèé êàï³òàë 

Ôîðìè ïðîÿâó 

Ð³çíîìàí³òí³ âèäè ðèíêîâîãî 
ô³íàíñîâîãî ïðîäóêòó, çîêðåìà 
ö³íí³ ïàïåðè, ãðîøîâ³ 
çîáîâ’ÿçàííÿ, âàëþòà, ô’þ÷åðñè, 
îïö³îíè, äåïîçèòí³ ñâ³äîöòâà, 
êðåäèòí³ äîãîâîðè, ñòðàõîâ³ ïîë³ñè 
òîùî. Ôîðìà ïðîÿâó — 
äîêóìåíòàðíà: ö³íí³ ïàïåðè ÷è 
óãîäè** 

Ôîðìîþ ïðîÿâó ô³íàíñîâî¿ ïîñëóãè º ïåâí³ 
ôóíêö³¿ àáî îïåðàö³¿, ùî ïðîâîäÿòüñÿ ïðîôå-
ñ³éíèìè ó÷àñíèêàìè ô³íàíñîâîãî ðèíêó ùîäî 
ðóõó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â. Ïîñëóãè íå ìàþòü 
ìàéíîâî¿ ôîðìè, îñê³ëüêè, ïî ñóò³, º ïðàâî-
âèìè é ìàéíîâèìè â³äíîñèíàìè  

ßê³ñí³ 
õàðàêòåðèñòèêè 

Ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè â³ä÷óòí³, 
âèäèì³, ï³äëÿãàþòü çáåð³ãàííþ. 
Îäí³ºþ ç õàðàêòåðíèõ ðèñ 
ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â º ¿õ 
áàãàòîðàçîâå ³ òðèâàëå 
âèêîðèñòàííÿ 

Ô³íàíñîâ³ ïîñëóãè çàçâè÷àé íåâ³ä÷óòí³, íåâè-
äèì³, íå ï³äëÿãàþòü çáåð³ãàííþ. Îäí³ºþ  
ç õàðàêòåðíèõ ðèñ ïîñëóã º ¿õ ñïîæèâàííÿ  
íà ì³ñö³ òà â ìîìåíò íàäàííÿ 

Çà ïðàâîì 
âëàñíîñò³ é 
ðîçïîðÿäæåííÿ 

Ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè ìàþòü 
êîíêðåòíîãî âëàñíèêà, ìîæóòü 
ïåðåïðîäóâàòèñÿ, äàðóâàòèñÿ, 
ïåðåäàâàòèñü ó ñïàäîê 

Ô³íàíñîâ³ ïîñëóãè íå ìàþòü êîíêðåòíîãî âëàñ-
íèêà, ïåðåóñòóïêà ô³íàíñîâî¿ ïîñëóãè º óòðóä-
íåíîþ òà ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ âèêëþ÷íî ç 
äîïîìîãîþ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â 

Ñïåöèô³êà îá³ãó 

Ïðè êóï³âë³-ïðîäàæó ô³íàíñîâèõ 
³íñòðóìåíò³â ÷³òêî âèçíà÷åíî 
ïîêóïöÿ ³ ïðîäàâöÿ ô³íàíñîâîãî 
³íñòðóìåíòó, à îòæå, ÷³òêî 
ïðîñòåæóºòüñÿ ïåðåäà÷à ïðàâ 
âëàñíîñò³ 

Ïðè íàäàíí³/ñïîæèâàíí³ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã 
÷àñòî âàæêî ðîçìåæóâàòè êîíêðåòíîãî 
íàäàâà÷à/ñïîæèâà÷à òàêî¿ ïîñëóãè (íàïðèêëàä, 
ïîñòàº ïèòàííÿ, õòî êîìó íàäàº ïîñëóãó — 
ô³íàíñîâà óñòàíîâà êë³ºíòó, ïðèéìàþ÷è êîøòè 
íà äåïîçèòíèé âêëàä, ÷è êë³ºíò ô³íàíñîâ³é 
óñòàíîâ³, íàäàþ÷è ðåñóðñè?) 

Таб  ли  ця. Іден ти фі ка цій ні озна ки фі нан со вих ін стру мен тів і фі нан со вих по слуг

* Еко но міч ний ен цик ло пе дич ний слов ник: У 2-х т. Т. 2 / С.В. Мо чер ний, Я.С. Ла рі на,
О.А. Устин ко, С.І. Юрій; за ред. С.В. Мо чер но го. – Л.: Світ, 2006. – 568 с.

** За го род ній А.Г., Воз нюк Г.Л., Смов жен ко Т.С. Фі нан со вий слов ник. – 4-е вид., випр.
і доп. – К.: Т-во “Знан ня”, КОО; Л.: Вид-во Львів. банк. ін-ту НБУ, 2002. – 566 с.
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ін вес ти ці я ми ана лі зу єть ся пе ре важ но аб ст рак т но, ви хо дя чи з то го, що ка пі тал є
мо біль ним та най ефек тив ні ше роз мі щу єть ся ви ключ но під впли вом дії за ко ну
попи ту і про по зи ції (ме ха нізм пря мо го фі нан су ван ня). Втім, на по чат ку ХХІ сто -
літ тя ме ха нізм транс фор ма ції за ощад жень у ін вес ти ції на бу ває опо се ред ко ва но го
ха рак те ру у ви гля ді фі нан со во го по се ред ниц т ва.

З огля ду на за зна че не кру го о біг фі нан со вих ре сур сів у роз га лу же ній сис те мі
фінан со во го рин ку, який здій с ню єть ся че рез ка на ли пря мо го й не пря мо го фі нан -
су ван ня, зу мов лює об’єк тив ну по тре бу в роз гля ді ме ха ніз му транс фор ма ції заощад -
жень у ін вес ти ції, тоб то сис те ми про це сів, які за без пе чу ють без пе реш код ний рух
фі нан со вих ре сур сів від влас ни ків за ощад жень до по зи чаль ни ків, котрі їх по тре бу -
ють (рис. 1). 

Та ким чи ном, за ор га ні за цій но-ін с ти ту цій ною струк ту рою фі нан со вий ри нок
є су куп ніс тю фі нан со во-кре дит них ін с ти ту цій (бан ківсь кі уста но ви, не бан ківсь кі
кре дит но-фі нан со ві ін с ти ту ції, стра хо ві ком па нії, ін вес ти цій ні фон ди, не дер жав ні
пен сій ні фон ди то що) та суб’єк тів інф ра струк ту ри фі нан со во го рин ку (ва лют ні й
фон до ві бір жі, де по зи та рії й ре єс т ра то ри, роз ра хун ко во-клі рин го ві та ін фор ма цій но-
кон суль та цій ні цен т ри то що), які ви ко ну ють по се ред ниць кі й до по між ні фун к ції в
пе ре роз по ді лі фі нан со вих ре сур сів і ка пі та лу між кре ди то ра ми й по зи чаль ни ка ми,
про дав ця ми й по куп ця ми фі нан со вих ак ти вів та ін стру мен тів. Як про фе сій ні учас -
ни ки фі нан со во го рин ку, кот рі за без пе чу ють кру го о біг фі нан со вих ре сур сів на
фінан со во му рин ку, всі во ни на да ють пев ний спектр по слуг у сфе рі своєї про фе сій -
ної ді яль нос ті та в су куп нос ті утво рю ють ор га ні за цій но-еко но міч ний ме ха нізм

Дже ре ло: Миш кін Ф.С. Еко но мі ка гро шей, бан ківсь кої спра ви і фі нан со вих рин ків / Пер. з англ.
С. Пан чи шин, А. Ста си шин, Г. Стеб лій; кер. про ек ту: В. Андруш ків і З. Ва та ма нюк; на ук. ред. пе ре -
кла ду С. Пан чи шин. – К.: Осно ви, 1998. – 936 с.

Ри с. 1. Ме ха нізм транс фор ма ції за ощад жень у ін вес ти ції 
(пря мо го й не пря мо го фі нан су ван ня)

Фінансові 
посередники

Фінансові 
ринки

Кредитори
(заощадники)

Позичальники
(інвестори)

Домогосподарства
Підприємці
Фірми, установи, організації
Уряд
Іноземні компанії
Уряди іноземних держав
Іноземці

Домогосподарства
Підприємці
Фірми, установи, організації
Уряд
Іноземні компанії
Уряди іноземних держав
Іноземці

кошти

кошти

Непряме
фінансування

Перелив
капіталу

Пряме фінансування

кошти

ко
ш

ти

кошти

кошти



57“Фінанси України”, 11’2010

Ри нок фі нан со вих по слуг

рин ку фі нан со вих по слуг. Інши ми сло ва ми, сфе ри на дан ня фі нан со вих по слуг
про фе сій ни ми учас ни ка ми фі нан со во го рин ку утво рю ють ринок фі нан со вих
послуг. Са ме в цьо му про яв ля єть ся особ ли ва сис те ма вза ємо зв’яз ків фі нан со во го
рин ку та рин ку фі нан со вих по слуг, що при зво дить до їх ото тож нен ня (рис. 2).

Ви хо дя чи з ви кла де но го між фі нан со вим рин ком і рин ком фі нан со вих послуг
іс нує об’єк тив но зу мов ле на фун к ці о наль на де тер мі но ва ність, яку мож на пода ти у
ви гля ді та ких тез.

1. Фі нан со вий ри нок ві ді грає уні каль ну роль у транс фор ма ції гро шо вих кош -
тів у фі нан со вий ка пі тал. Утім, усклад нен ня форм і спо со бів роз мі щен ня гро шо -
во го (фі нан со во го) ка пі та лу об’єк тив но спри чи ни ло по яву но вих спе ці аль них видів
про фе сій ної ді яль нос ті, спря мо ва них на об слу го ву ван ня влас ни ків цьо го капі та лу,
та ви ник нен ня но вої ка те го рії (по нят тя) “фі нан со ва по слу га”. В чин но му за ко но -
дав ст ві Укра ї ни тер мін “фі нан со ва по слу га” офі цій но трак ту єть ся як “опе ра ції з
фі нан со ви ми ак ти ва ми, що здій с ню ють ся в ін те ре сах тре тіх осіб за влас ний раху -
нок чи за ра ху нок цих осіб, а у ви пад ках, пе ред ба че них за ко но дав ст вом, – і за
раху нок за лу че них від ін ших осіб фі нан со вих ак ти вів, з ме тою от ри ман ня при бут -
ку або збе ре жен ня ре аль ної вар тос ті фі нан со вих ак ти вів”13. При цьо му до фі нан -
со вих по слуг за ра хо ву єть ся:

13
Про фі нан со ві по слу ги та дер жав не ре гу лю ван ня рин ків фі нан со вих по слуг: За кон

Укра ї ни від 12.07.2001 № 2664-ІІІ // Уря до вий кур’єр. – 2001. – № 123, 15 вер.

Ри с. 2. Орга ні за цій но-ін с ти ту цій на струк ту ра рин ку фі нан со вих по слуг
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– здій с нен ня бан ківсь ких опе ра цій;
– на дан ня стра хо вих по слуг і по слуг на рин ку цін них па пе рів;
– укла ден ня угод фі нан со вої орен ди (лі зин гу) та угод із до вір чо го управ лін -

ня гро шо ви ми кош та ми чи цін ни ми па пе ра ми;
– ін ші по слу ги фі нан со во го ха рак те ру.
2. Вра хо ву ю чи те, що в ши ро ко му ро зу мін ні фі нан со вий ри нок – це ри нок,

на яко му об’єк том ку пів лі-про да жу є різ но ма ніт ні фі нан со ві ін стру мен ти й фі нан -
со ві по слу ги, вза ємо зв’язок фі нан со во го рин ку та рин ку фі нан со вих по слуг мож -
на зоб ра зи ти схе ма тич но (рис. 3).

У да но му кон тек с ті ри нок фі нан со вих по слуг є ор га ніч ною скла до вою фі нан -
со во го рин ку в ши ро ко му ро зу мін ні та вод но час, як спе ци фіч на сфе ра еко но міч -
них від но син, опе рує влас ним спе ци фіч ним то ва ром – фі нан со вою по слу гою.

Під су мо ву ю чи ска за не, до хо ди мо та ких ви снов ків і уза галь нень. По-пер ше,
до слід жен ня й уза галь нен ня те о ре ти ко-кон цеп ту аль них за сад ор га ні за ції рин ко вих
від но син у сус піль ст ві до ве ло пра во мір ність роз гля ду рин ку фі нан со вих послуг як
ін с ти ту цій ної осно ви рин ко вої еко но мі ки. Ви хо дя чи з ідей но-те о ре тич них і ме тодо -
 ло гіч них прин ци пів фор му ван ня ін с ти ту цій них основ рин ко вої еко но мі ки ба зо -
вою умо вою її ефек тив но го фун к ці о ну ван ня є якіс но ви со кий рі вень роз вит ку ін -
с ти ту цій ної струк ту ри, що че рез “вбу до ва ні” ме ха ніз ми (дер жав не регу лю ван ня,
за ко но дав чо-пра во ве рег ла мен ту ван ня, рин ко вий фун да мен та лізм та прі о ри тет
соці аль ної від по ві даль нос ті рин ко вих ін с ти ту тів) за без пе чує ре алі за цію від но син
влас нос ті, фор му ван ня фі нан со во го по тен ці а лу еко но міч но го зро стан ня, кон цен -
т ра цію й пе ре роз по діл ін вес ти цій них ре сур сів, ко ор ди на цію й роз по діл ри зи ків,
утвер д жен ня рин ко вої пси хо ло гії на се лен ня. Аргу мен то ва но, що об’єк тив ною тен -
ден цією су час но го роз вит ку кра їн із рин ко вою еко но мі кою є пере хід до со ці а лі за ції

Рис. 3. Сис те ма вза ємо зв’яз ку фі нан со во го рин ку та рин ку фі нан со вих по слуг
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рин ко вих від но син та фор му ван ня об слу го ву ю чої (сер віс ної) еко но мі ки, яка від во -
дить прі о ри тет ну роль сфе рі по слуг. З огля ду на за зна че не чіт ке усві дом лен ня сут -
нос ті й ро лі по слуг, у то му чис лі фі нан со вих, у сус піль но му жит ті є прі о ри тет ним
за вдан ням при роз роб ці й ре алі за ції стра те гії со ці аль но-еко но міч но го роз вит ку
Укра ї ни.

По-дру ге, на осно ві ви ко ри стан ня фі ло софсь ких ка те го рій “зміст” і “фор ма”
об ґ рун то ва но, що ри нок фі нан со вих по слуг із влас ти вою йо му сис те мою фі нан со -
вих ін с ти ту тів від об ра жає кон к рет ні фор ми ор га ні за ції ру ху фі нан со вих ре сур сів і
капі та лу че рез фі нан со во-кре дит ний ме ха нізм. При цьо му фі нан со ва по слу га як
спе ци фіч ний вид рин ко во го то ва ру не має ре чо вої фор ми, оскіль ки в її осно ві –
пра вові й май но ві від но си ни, втім, во на має особ ли ву спо жив чу вар тість, яка задо -
воль няє пев ні по тре би лю ди ни. В та ко му ас пек ті еко но міч на сут ність рин ку фінан -
со вих послуг роз ши рює ро зу мін ня про це сів і явищ, пов’яза них із ру хом гро шо во го
ка пі та лу.

По-тре тє, су час ний ри нок фі нан со вих по слуг – склад не, ба га то фун к ці о наль -
не по нят тя. Йо го мож на вклю чи ти до ка те го рії так зва них ін тег ро ва них склад них
рин ків та роз гля да ти (за еко но міч ною сут ніс тю) як пев ну су куп ність еко но міч них
від но син, що ви ни ка ють у ре зуль та ті на дан ня і спо жи ван ня фі нан со вих по слуг у
про це сі пе ре роз по ді лу фі нан со вих ре сур сів (за ощад жен ня – ін вес ти ції) на фі нан -
со во му рин ку, де йо го ін с ти ту ти ви ко ну ють роль по се ред ни ків що до ру ху кош тів
від їх влас ни ків до ко рис ту ва чів, або в хо ді ку пів лі-про да жу то ва рів на спо жив чо -
му рин ку (рин ку то ва рів і по слуг), де ін с ти ту ти рин ку фі нан со вих по слуг опо се -
ред ко ву ють про це си об мі ну.
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