
Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2014. Ò. 19. Âèï. 1/2

130

4. Уêðàїíà ó ïîшóêó ðåñóðñ³â äëÿ âèхîäó з ³íâåñòèö³éíîãî ïðîâàëëÿ. [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó : – http://
razumkov.org.ua/ukr/article.php? newsid=1084.

5. Дîñë³äæåííÿ бàíê³âñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ó êðàїíàх ЦСЄ. [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó: – http://www.unicredit.
ua/news/view/707/

6. IMF World Economic Outlook Database [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó : – http://www.imf.org/external/
russian/index.htm.

Íèêîëþê Â. Ï.
Бóêîâèíñêèé ãîñóäàðñòâåííыé фèíàíñîâî-эêîíîìè÷åñêèé óíèâåðñèòåò

ФÈÍÀÍÑÎÂÎ-ÈÍФÅÊÖÈÎÍÍЫÅ ÂÎЗÄÅЙÑÒÂÈЯ 
ÍÀ ЭÊÎÍÎМÈÊÈ ÑÒÐÀÍ ÖÅÍÒÐÀËÜÍÎЙ È ÂÎÑÒÎЧÍÎЙ ÅÂÐÎПЫ

Ðåçþìå
Иññëåäîâàíы äîëãîâыå îбÿзàòåëüñòâà èññëåäóåìых ñòðàí. Îïðåäåëåíы è ïðåäîñòàâëåíы äàííыå ïî бàí-
êîâñêîìó ñåêòîðó, à èìåííî: бàзîâыå ïðîöåíòíыå ñòàâêè è ïîêàзàòåëü èíфëÿöèè. Îïðåäåëåíî âëèÿíèå 
äåфèöèòà бàëàíñà òåêóщèх ïëàòåæåé íà îбъåìы èìïîðòà. 
Êëþ÷åâыå ñëîâà: äåфèöèò, äîëãîâîé êðèзèñ, ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà, èíфëÿöèÿ, ãîñóäàðñòâåííыå äîëãè.

Nukoluyk V. P.
Bukovina State Finance and Economics University

FINANCIAL AND INFECTIOUS IMPACT ON THE ECONOMY CENTRAL EASTERN EUROPE

Summary
Investigated debt countries studied. Identified and the data provided by the banking sector, namely the basic 
interest rates and inflation. Determine the effect of current payments deficit on the volume of imports. 
Key words: deficit, the debt crisis, interest rate, inflation and public debt.

УДÊ 338.583

Ðåêóíåíêî ². ².
Уêðàїíñüêà àêàäåì³ÿ бàíê³âñüêîї ñïðàâè Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè

ÒÅÎÐÅÒÈЧÍ² ÀÑПÅÊÒÈ ÂÈЗÍÀЧÅÍÍЯ ÑÒÐÓÊÒÓÐÍÈХ ÅËÅМÅÍÒ²Â 
²ÍФÐÀÑÒÐÓÊÒÓÐÈ Ф²ÍÀÍÑÎÂÎÃÎ ÐÈÍÊÓ

Âèзíà÷åíî îñíîâí³ ³íфðàñòðóêòóðí³ åëåìåíòè ф³íàíñîâîãî ðèíêó. Çàïðîïîíîâàíî êëàñèф³êàö³ю äàíèх 
åëåìåíò³â. Узàãàëüíåíî їх ðîëü òà ì³ñöå íà äàíîìó ðèíêó.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ф³íàíñîâèé ðèíîê, ³íфðàñòðóêòóðà, åëåìåíòè ³íфðàñòðóêòóðè. 

© Ðåêóíåíêî ². ²., 2014

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. ²íфðàñòðóêòóðà ф³íàí-
ñîâîãî ðèíêó, ÿê ³ ðèíêîâà ³íфðàñòðóêòóðà, âêëю-
÷àє âåëèêó ê³ëüê³ñòü åëåìåíò³â, ò³ñíî зâ’ÿзàíèх 
ì³æ ñîбîю, щî â ñóêóïíîñò³ âèêîíóюòü âàæëèâó 
ðîëü â åêîíîì³ö³. Ç îãëÿäó íà ñêëàäíó ñòðóêòó-
ðó ф³íàíñîâîãî ðèíêó òà ð³зíîìàí³òí³ñòü àñïåêò³â 
фóíêö³îíóâàííÿ éîãî ñóб’єêò³â, íà îбñëóãîâóâàí-
íÿ ÿêèх îð³єíòîâàíà ³íфðàñòðóêòóðà, îñòàííÿ â 
íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ ðîзãëÿäàєòüñÿ â ð³зíèх ðà-
êóðñàх òà àñïåêòàх. Òîìó ïèòàííÿ óзàãàëüíåííÿ 
åëåìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó є 
àêòóàëüíèì ÿê з òåîðåòè÷íîї, òàê ³ з ïðàêòè÷íîї 
òî÷êè зîðó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Âè-
â÷åííю ð³зíèх àñïåêò³â ðîзâèòêó ³íфðàñòðóêòó-
ðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó òà її ñêëàäîâèх ó ñó÷àñíèх 
óìîâàх ÿê бàãàòîфóíêö³îíàëüíîї ³ бàãàòîàñïåêòíîї 
ñèñòåìè, щî зàбåзïå÷óє ðîзâèòîê åêîíîì³êè, ïðè-
ä³ëÿєòüñÿ äîñèòü зíà÷íà óâàãà. Дàí³é ïðîбëåìàòè-
ö³ ïðèñâÿ÷åí³ ïðàö³ òàêèх ïðîâ³äíèх â³ò÷èзíÿíèх 
³ зàðóб³æíèх â÷åíèх, ÿê Ю. Â. Çîëîòîâà, Л. À. 
²бðàã³ìîâà, Â. Є. ²ëюшèíà, Ò. Б. ²âàíîâîї, ². Í. 
Êîâåëüñüêîї, Ò. Î. Ìàíàêîâîї, П. Ðîзåíшòåéí-Ðî-
äàíà, Î. Î. Шóб³íà òà ³íшèх.

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Âðàхîâóю÷è ³ñíóю÷³ äîñë³äæåííÿ 
ñòîñîâíî ³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó, íå-
îбх³äíî â³äì³òèòè òå, щî â íàóêîâèх ïðàöÿх, ÿê 
зàðóб³æíèх òàê ³ â³ò÷èзíÿíèх â÷åíèх, íå äîñèòü 
ïîâíî âèñâ³òëююòüñÿ ïèòàííÿ âèзíà÷åííÿ òà хà-
ðàêòåðèñòèêè ïîåëåìåíòíîãî ñêëàäó ³íфðàñòðóê-
òóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó, ïåðш зà âñå з òåîðåòè÷íîї 
òî÷êè зîðó. 

Ìåòà ñòàòò³. Гîëîâíîю ìåòîю ö³єї ðîбîòè є óзà-
ãàëüíåííÿ òåîðåòè÷íèх ïîëîæåíü щîäî âèзíà÷åí-
íÿ îñíîâíèх ³íфðàñòðóêòóðíèх åëåìåíò³â ф³íàí-
ñîâîãî ðèíêó òà óзàãàëüíåííÿ їх ðîë³ òà ì³ñöÿ íà 
äàíîìó ðèíêó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Яê âñ³ì â³äîìî, 
³íфðàñòðóêòóðà ф³íàíñîâîãî ðèíêó є ñóêóïí³ñ-
òю åëåìåíò³â, â òîìó ÷èñë³ ³ ñïåöèф³÷íèх âèä³â 
ñóб’єêò³â, щî âзàєìîä³юòü з ïðèâîäó ïåðåòâîðåííÿ 
зàêóìóëüîâàíèх ф³íàíñîâèх àêòèâ³â â ðåàëüí³ ³í-
âåñòèö³éí³ ïîòîêè з ìåòîю íàðîщóâàííÿ ïðîäóê-
òèâíîãî êàï³òàëó, ðîзâèòêó ïðîöåñ³â âèðîбíè÷îãî 
³ íåâèðîбíè÷îãî íàêîïè÷åííÿ, зàбåзïå÷óю÷è зíè-
æåííÿ ñòóïåíÿ ³íâåñòèö³éíîãî ðèзèêó. Âîíà ÿê 
îäíà з íàéâàæëèâ³шèх хàðàêòåðèñòèê ðèíêîâîї 
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ñèñòåìè ïðåäñòàâëåíà ñâîїìè âëàñíèìè åëåìåí-
òàìè, щî âêëю÷àє ïåðш зà âñå ñóб’єêò³â ðèíêó ³ 
зâ’ÿзêè ì³æ íèìè.

²ñíóюòü ð³зí³ âàð³àíòè â³äíåñåííÿ òèх ÷è ³íшèх 
ó÷àñíèê³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó äî ³íфðàñòðóêòóðè. 
Яê ïðàâèëî, äî ñóб’єêò³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó â³ä-
íîñÿòü éîãî îñíîâíèх (ñïîæèâà÷³ êàï³òàëó, ³íâåñ-
òîðè, äåðæàâí³ ðåãóëÿòîðè) òà ³íфðàñòðóêòóðíèх 
(ïîñåðåäíèêè, б³ðæ³ òà Ò²С, êë³ðèíãîâ³ öåíòðè, ðå-
єñòðàòîðè, збåð³ãà÷³, äåïîзèòàð³ї, ³íфîðìàö³éí³ é 
ðåéòèíãîâ³ àãåíòñòâà òà ³íш³ ñóб’єêòè) ó÷àñíèê³â. 
Âèхîäÿ÷è ³з ³ñíóю÷èх фóíêö³é, ³íфðàñòðóêòóðí³ 
ñóб’єêòè ìîæóòü бðàòè ó÷àñòü ó ìîб³ë³зàö³ї òà ðîз-
ì³щåíí³ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, ïðè öüîìó àêòèâíî 
ñïðèÿю÷è öèì ïðîöåñàì, íàäàю÷è ïåâí³ ïîñëóãè.

Òîìó, íà íàшó äóìêó, íå зîâñ³ì ñïðàâåäëèâî 
âêëю÷àòè â ³íфðàñòðóêòóðó ³íâåñòîð³â, ñïîæèâà-
÷³â êàï³òàëó (åì³òåíò³â). Âîíè є ñïîæèâà÷àìè ïî-
ñëóã ³íфðàñòðóêòóðíèх îðãàí³зàö³é, ³ зàðàхîâóâà-
òè їх æå äî ñïîæèâà÷³â ñâîїх ïîñëóã íå óÿâëÿєòüñÿ 
ìîæëèâèì. 

Íåîбх³äíî ðîзãëÿäàòè ³íфðàñòðóêòóðó ф³íàíñî-
âîãî ðèíêó, з òî÷êè зîðó її ðîзì³щåííÿ òà зíà÷åí-
íÿ, â äåê³ëüêîх êîíòåêñòàх. Пî-ïåðшå, ф³íàíñîâèé 
ðèíîê òà éîãî ³íфðàñòðóêòóðó – ÿê ïåâíó àâòîíîì-
íó ñèñòåìó, з ïðèïóщåííÿì, щî éîãî àâòîíîìí³ñòü 
íå àбñîëюòíà, òîìó щî â ðåàëüíîìó æèòò³ ф³íàí-
ñîâèé ðèíîê íå ³ñíóє ³зîëüîâàíî â³ä óñ³єї åêîíîì³-
êè. Пî-äðóãå, ïîòð³бíî ðîзð³зíÿòè ãëîбàëüíó (íà 
íàö³îíàëüíîìó ð³âí³) ³ ëîêàëüíó ³íфðàñòðóêòóðó 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó (íà ð³âí³ îêðåìèх ðåã³îí³â òà 
òåðèòîð³àëüíî-àäì³í³ñòðàòèâíèх óòâîðåíü).

Êð³ì òîãî, ñòâîðåííÿ òà ³ñíóâàííÿ åëåìåíò³â 
³íфðàñòðóêòóðè ó âíóòð³шí³é ñèñòåì³ ф³íàíñîâî-
ãî ðèíêó ñïðèÿє фîðìóâàííю ïîïèòó íà ф³íàíñîâ³ 
ïîñëóãè ³íфðàñòðóêòóðíèх ñóб’єêò³â ³ зðîñòàííю 
îбñÿãó àñîðòèìåíòó ïðîïîзèö³ї ф³íàíñîâèх ïðî-
äóêò³â. Дî âíóòð³шíüîї ñèñòåìè ф³íàíñîâîãî ðèí-
êó â³äíîñÿòü ф³íàíñîâèé ³ êàäðîâèé ïîòåíö³àë, íà-
ÿâí³ñòü ³ äîâ³ðó êë³єíò³â, óì³ííÿ ñï³âïðàöюâàòè 
з ф³íàíñîâèìè ³íñòèòóòàìè, ÿê³ñòü ìàðêåòèíãîâîї 
ä³ÿëüíîñò³ òà åфåêòèâí³ñòü ñòðàòåã³÷íèх ð³шåíü. 

Òàêîæ ф³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè ф³íàíñîâîãî ðèíêó 
ðåàë³зóюòü ñâîї åêîíîì³÷í³ ³íòåðåñè з óðàхóâàí-
íÿì ä³é ð³зíèх фàêòîð³â зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà, 
ïðè÷îìó íà äåÿê³ з íèх â³í ìîæå îïîñåðåäêîâàíî 
âïëèâàòè, ä³ÿ æ ³íшèх фàêòîð³â âèхîäèòü зà ìåæ³ 
âïëèâó ³íñòèòóò³â, ³ â³í ïîâèíåí ïðèñòîñîâóâàòèñü 
äî íèх. Дî фàêòîð³â, íà ÿê³ ìîæå âïëèâàòè ф³-
íàíñîâèé ³íñòèòóò, íàëåæàòü: ðèíêîâèé ïîïèò, 
êîíêóðåíö³ÿ, ð³âåíü ðîзâèòêó ³íфðàñòðóêòóðè ф³-
íàíñîâîãî ðèíêó (îêðåìîãî ñåãìåíòà ф³íàíñîâîãî 
ðèíêó). Дî íåêîíòðîëüîâàíèх фàêòîð³â, щî âïëè-
âàюòü íà фîðìóâàííÿ ³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî 
ðèíêó, íàëåæàòü: зàãàëüíîåêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ â 
ðåã³îí³, êðàїí³ òà зà її ìåæàìè; ð³âåíü æèòòÿ òà 
зàîщàäæåíü íàñåëåííÿ; êîí’юíêòóðà ф³íàíñîâîãî 
ðèíêó; äåìîãðàф³÷íà ñèòóàö³ÿ òîщî. Д³ÿ öèх фàê-
òîð³â âèзíà÷àє ïîâåä³íêó ф³íàíñîâèх ³íñòèòóò³â ó 
ðèíêîâîìó ñåðåäîâèщ³, фîðìóє ñòðàòåã³ю ³ òàêòè-
êó, îêðåñëює ìîæëèâîñò³ ïðîñóâàííÿ íà ðèíêó ф³-
íàíñîâèх ïîñëóã ó ìåæàх ïåâíîї òåðèòîð³ї.

 У äîñë³äæåííÿх ³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî 
ðèíêó òà її ñòðóêòóðíèх åëåìåíò³â ³ñíóюòü äîñèòü 
ð³зíîìàí³òí³ äóìêè. Ð³зí³ äîñë³äíèêè âèä³ëÿюòü 
â ³íфðàñòðóêòóð³ ф³íàíñîâîãî ðèíêó ð³зí³ åëåìåí-
òè, òî зâóæóю÷è, òî íåïîì³ðíî ðîзшèðюю÷è їх. 
Б³ëüш³ñòü àâòîð³â ó ñâîїх ïðàöÿх ïðîñòî íàäàюòü 
ïåðåë³ê ñóб’єêò³â ³íфðàñòðóêòóðè ðèíêó, íå ðîз-
ìåæîâóю÷è їх ³ íå âäàю÷èñü äî ÿêîї-íåбóäü їх êëà-
ñèф³êàö³ї. Àëå äåÿê³ â÷åí³ ìàюòü ñâîю òî÷êó зîðó 
íà êëàñèф³êàö³éí³ òà ñòðóêòóðí³ îзíàêè åëåìåíò³â 

³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó.
Òàê, Ò. Б. ²âàíîâà [1] ó ñâîїé íàóêîâ³é ðîбîò³ 

ïðîïîíóє âèä³ëÿòè â ³íфðàñòðóêòóð³ ñóб’єêò³â â³ä-
ïîâ³äíî äî їх ö³ëüîâîãî ïðèзíà÷åííÿ, à ñàìå: ф³-
íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â, ñåðâ³ñíó ³íфðàñòðóêòóðó ³ 
ðåãóëюю÷ó (íàäбóäîâíó) ³ ÷îòèðè ãðóïè ñóб’єêò³â 
ïî âèêîíóâàíèх íèìè фóíêö³ÿх – òèх, хòî îбñëó-
ãîâóє îïåðàö³ї з ö³ííèìè ïàïåðàìè ³ âàëюòîю; òèх, 
хòî àêóìóëює â³ëüí³ ãðîшîâ³ êîшòè; щî íàäàюòü 
êîíñàëòèíãîâ³, ñòðàхîâ³ òà ³íфîðìàö³éí³ ïîñëóãè; 
щî âèêîíóюòü ðîзðàхóíêîâ³, äåïîзèòàðí³ òà ðåє-
ñòðàòîðñüê³ îïåðàö³ї. 

Пîä³бíîї äóìêè ñòîñîâíî âèä³ëåííÿ ñóб’єêò³â 
³íфðàñòðóêòóðè â³äïîâ³äíî äî їх ö³ëüîâîãî ïðè-
зíà÷åííÿ, äîòðèìóєòüñÿ ó ñâîєìó äîñë³äæåíí³ Ò. 
Î. Ìàíàêîâà [2], ÿêà зàзíà÷àє, щî ³íфðàñòðóêòóðà 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó ìîæå бóòè ïðåäñòàâëåíà òðüî-
ìà ãðóïàìè ñóб’єêò³â: 

1. Сóб’єêòè ³íфðàñòðóêòóðè – ф³íàíñîâ³ ïîñå-
ðåäíèêè.

Дî ö³єї ãðóïè äîñë³äíèöÿ â³äíîñèòü: бàíêè, ф³-
íàíñîâî-³íâåñòèö³éí³ фîíäè ³ êîìïàí³ї, ïàéîâ³ ³ ÷å-
êîâ³ ³íâåñòèö³éí³ фîíäè, фîíäè âåí÷óðíîãî òèïó, 
òðàñòîâ³ êîìïàí³ї, êðåäèòí³ ñï³ëêè, ñïåö³àë³зîâàí³ 
³íâåñòèö³éí³ фîíäè, ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї, íåäåðæàâ-
í³ ïåíñ³éí³ фîíäè, ñïåö³àë³зîâàí³ êðåäèòíî-ф³íàí-
ñîâ³ ³íñòèòóòè ïàðàбàíê³âñüêîї ñèñòåìè òà ³í. 

2. Сóб’єêòè ³íфðàñòðóêòóðè, щî îбñëóãîâó-
юòü ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â (ñåðâ³ñíà ³íфðà-
ñòðóêòóðà). Дî íèх âêëю÷àюòü: фîíäîâ³, âàëюòí³, 
ф’ю÷åðñí³ б³ðæ³, бðîêåðñüê³ ³ äèëåðñüê³ êîìïà-
í³ї, äåïîзèòàðí³ òà ðîзðàхóíêîâî-êë³ðèíãîâ³ îð-
ãàí³зàö³ї, ðåєñòðàòîðè, êîíñàëòèíãîâ³, àóäèòîð-
ñüê³, ³íфîðìàö³éíî-àíàë³òè÷í³ àãåíòñòâà, ñèñòåìè 
ì³æб³ðæîâèх ³ ì³æбðîêåðñüêèх (ì³æäèëåðñüêèх) 
зâ’ÿзê³â, äèë³íãîâ³ ñèñòåìè ³ öåíòðè òà ³í. 

3. Сóб’єêòè ðåãóëюâàííÿ ³íфðàñòðóêòóðè (ðå-
ãóëюю÷à, íàäбóäîâíà ³íфðàñòðóêòóðà). Îðãàíè 
äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ (ïåðåë³÷óюòüñÿ âñ³ äåð-
æàâí³ îðãàíè, щî ïðè÷åòí³ äî ф³íàíñîâîãî ðèíêó) 
òà ñàìîðåãóë³âí³ îðãàí³зàö³ї (àñîö³àö³ї, ïðîфåñ³éí³ 
ñï³ëêè, ïðîфåñ³éí³ ãðîìàäñüê³ îðãàí³зàö³ї). 

У äàíîìó ïåðåë³êó, íà íàшó äóìêó, ïåðåë³ê 
åëåìåíò³â äåщî ðîзшèðåíèé. Íàïðèêëàä, êîíòð-
îëюю÷³ ³ ðåãóëюю÷³ äåðæàâí³ îðãàíè íå є ÷àñòè-
íîю ðèíêîâîї ñèñòåìè, їх фóíêö³ї ïðèìóшóю÷³, 
êîíòðîëюю÷³ òà ³íñïåêòóю÷³, âîíè є ñóб’єêòàìè 
äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ ðèíêó. Ç êîíòðîëюю÷èх 
îðãàí³зàö³é äî ñêëàäó åëåìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó ïðàâîì³ðíî âêëю÷èòè ò³ëüêè 
àóäèòîðñüê³ êîìïàí³ї, îñê³ëüêè ö³ êîìåðö³éí³ ïî-
зàâ³äîì÷³ îðãàí³зàö³ї íàäàюòü íà îñíîâ³ ë³öåíз³ї 
ïëàòí³ ïîñëóãè ñóб’єêòàì ф³íàíñîâîãî ðèíêó з íå-
зàëåæíîї ф³íàíñîâîї ³ бóхãàëòåðñüêîї åêñïåðòèзè.

Íåîбх³äíî â³äì³òèòè, щî Ю. Â. Çîëîòîâ [3] â 
äîñë³äæåíí³ ³íфðàñòðóêòóðè ðèíêó êàï³òàëó äàє 
ñâîє бà÷åííÿ êëàñèф³êàö³ї ñòðóêòóðíèх åëåìåí-
ò³â ³íфðàñòðóêòóðè. Òàê, â³í зàзíà÷àє, щî ³íфðà-
ñòðóêòóðà ðèíêó êàï³òàëó âêëю÷àє â ñåбå äâ³ ãðó-
ïè ³íñòèòóò³â – ³íñòèòóòè зàãàëüíîãî ïðèзíà÷åííÿ 
³ ñïåö³àëüí³ ³íñòèòóòè. Д³ÿëüí³ñòü ³íñòèòóò³â зà-
ãàëüíîãî ïðèзíà÷åííÿ зàзâè÷àé зâîäèòüñÿ äî âè-
êîíàííÿ ò³єї àбî ³íшîї фóíêö³ї íà âñ³х ðèíêàх. Дî 
³íñòèòóò³â зàãàëüíîãî ïðèзíà÷åííÿ â³í â³äíîñèòü: 
³íфîðìàö³éí³ îðãàí³зàö³ї (ñïåö³àëüí³ ðåêëàìí³ 
àãåíòñòâà, ³íфîðìàö³éí³ öåíòðè ³ àãåíòñòâà зàñî-
б³â ìàñîâîї ³íфîðìàö³ї), îðãàí³зàö³ї з íàäàííÿ ïî-
ñëóã (êîíñàëòèíãîâ³ ф³ðìè, юðèäè÷í³ îðãàí³зàö³ї, 
àóäèòîðñüê³ êîìïàí³ї), îðãàí³зàö³ї з òðóäîâîãî зà-
бåзïå÷åííÿ (ñëóæбè зàéíÿòîñò³, ó÷бîâ³ зàêëàäè ³з 
ïðîфåñ³éíîãî íàâ÷àííÿ, ñëóæбè з ïåðåï³äãîòîâêè ³ 
ï³äâèщåííÿ êâàë³ф³êàö³ї êàäð³â). Òàêà äóìêà ìàє 
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ïðàâî íà ³ñíóâàííÿ, àäæå âñ³ ö³ îðãàí³зàö³ї ñòâî-
ðåí³ äëÿ зàäîâîëåííÿ ïîòðåб âñ³х ðèíê³â, îðãàí³зî-
âàíîї ñèñòåìè, щî â³äîбðàæàє ïîïèò ³ ïðîïîзèö³ю.

²íñòèòóòè ñïåö³àëüíîãî хàðàêòåðó îð³єíòîâàí³ 
ïåðåâàæíî íà âзàєìîä³ю з ãðîшîâèìè ïîòîêàìè 
³ ïðåäñòàâëåí³ ñòðóêòóðàìè, îñíîâíó ðîëü ñåðåä 
ÿêèх â³ä³ãðàюòü б³ðæ³, бàíêè ³ ïîзàбàíê³âñüê³ ф³-
íàíñîâî-êðåäèòí³ îðãàí³зàö³ї.

Ç ïðèâàòíèх ф³íàíñîâî-êðåäèòíèх ³íñòèòóò³â 
êëю÷îâó ðîëü ó ф³íàíñîâî-êðåäèòí³é ñèñòåì³ âèêî-
íóюòü бàíêè ÿê óí³âåðñàëüí³ ³íñòèòóòè ãðîшîâîãî 
ðèíêó. Ðîзâèíóòèì åëåìåíòîì ñó÷àñíîї ðèíêîâîї 
³íфðàñòðóêòóðè є íåбàíê³âñüê³ ф³íàíñîâî-êðåäèòí³ 
³íñòèòóòè, щî íîñÿòü б³ëüшîю ì³ðîю íå óí³âåðñàëü-
íèé, à ñïåö³àë³зîâàíèé хàðàêòåð. Сåðåä íèх âèä³ëÿ-
юòü ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї ³ ïåíñ³éí³ фîíäè, ä³ÿëüí³ñòü 
ÿêèх ñïðèÿє îïòèì³зàö³ї ðîзâèòêó ðèíêîâîї åêîíî-
ì³êè зàâäÿêè зìåíшåííю ðèзèêó ï³äïðèєìíèöüêîї 
ä³ÿëüíîñò³. У ï³äñèñòåì³ фîíäîâîãî ðèíêó âèä³ëÿ-
юòüñÿ фîíäîâ³ б³ðæ³ ³ ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â – 
òîðãîâö³â ö³ííèìè ïàïåðàìè, ³íâåñòèö³éí³ фîíäè ³ 
êîìïàí³ї, òðàñòîâ³ êîìïàí³ї (äîâ³ð÷³ òîâàðèñòâà), à 
òàêîæ äåïîзèòàð³ї, ðåєñòðàòîðè òîщî.

Щå б³ëüш шèðîêå òëóìà÷åííÿ åëåìåíò³â ³íфðà-
ñòðóêòóðè, àëå фîíäîâîãî ðèíêó ÿê îäíîãî ³з ñåã-
ìåíò³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó äàє Â. Є. ²ëюшèí [4]. Â³í 
âêàзóє íà òå, щî ñó÷àñíèé ðîзâèòîê òåхíîëîã³é, 
ïîâ’ÿзàíèх з îбñëóãîâóâàííÿì ðèíêó ö³ííèх ïàïå-
ð³â, âèìàãàє ðîзшèðåííÿ êîìïëåêñó îбñëóãîâóю÷èх 
ñфåð ä³ÿëüíîñò³, â ÿê³ íåîбх³äíî âêëю÷èòè ñòðàхîâå, 
³ííîâàö³éíå ³ òåхí³÷íå зàбåзïå÷åííÿ äàíîãî ðèíêó. 
Òàêèì ÷èíîì, íåзàëåæíî â³ä ìîäåë³ ðèíêó ö³ííèх 
ïàïåð³â ñó÷àñíà фîðìà îðãàí³зàö³ї éîãî ³íфðàñòðóê-
òóðè âêëю÷àє íàñòóïí³ îñíîâí³ åëåìåíòè:

1) îбë³êîâ³ åëåìåíòè (ðåєñòðàòîðñüêà ³ äåïîзè-
òàðíà ä³ÿëüí³ñòü);

2) òîðãîâ³ åëåìåíòè (б³ðæîâ³, ïîзàб³ðæîâ³ ³ àëü-
òåðíàòèâí³ åëåìåíòè ³íфðàñòðóêòóðè);

3) ðîзðàхóíêîâî-êë³ðèíãîâ³ åëåìåíòè (êë³ðèíã 
³ ñèñòåìà ïëàòåæó);

4) ðåãóëюю÷³ åëåìåíòè (äåðæàâí³ ³ ñàìîðåãó-
ë³âí³ îðãàí³зàö³ї);

5) ³íфîðìàö³éí³ åëåìåíòè (àíàë³òè÷íèé, êîí-
ñóëüòàö³éíèé, ðåéòèíãîâèé);

6) ñòðàхîâ³ åëåìåíòè;
7) ³ííîâàö³éí³ åëåìåíòè;
8) òåхí³÷í³ åëåìåíòè.
У ñâîїé ðîбîò³ ñèñòåìó ³íфðàñòðóêòóðè ðèíêó 

ö³ííèх ïàïåð³â Â. Є. ²ëюшèí хàðàêòåðèзóє ÿê 
äâîð³âíåâó, ïåðшèé ð³âåíü ÿêîї є îðãàí³зàö³éíèì 
ñåðåäîâèщåì, щî зàбåзïå÷óє ïðîöåñ óêëàäàííÿ 
³ âèêîíàííÿ îïåðàö³é íà îñíîâ³ ðîзìåæóâàííÿ 
фóíêö³é ³ ñïåö³àë³зàö³ї ä³ÿëüíîñò³, à äðóãèé – öå 
äîïîì³æíà ï³äñèñòåìà, щî зä³éñíює îбñëóãîâóâàí-
íÿ ñèñòåìîóòâîðюю÷èх åëåìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè 
³ зàбåзïå÷óє її íîðìàëüíå фóíêö³îíóâàííÿ.

Òàêà ñòðóêòóðèзàö³ÿ ³íфðàñòðóêòóðè ÿê ñèñ-
òåìè îбñëóãîâóâàííÿ ó÷àñíèê³â ðèíêó äîïîìàãàє 
âèä³ëèòè ñèñòåìîóòâîðюю÷³ åëåìåíòè ³íфðàñòðóê-
òóðè, щî бåзïîñåðåäíüî бåðóòü ó÷àñòü ó ñòâîðåíí³ 
³ îðãàí³зàö³ї ðèíêó, ³ äîïîì³æí³ åëåìåíòè, щî íà-
äàюòü ïðîфåñ³éíèì ó÷àñíèêàì ð³зí³ ïîñëóãè, íå 
ìàюòü бåзïîñåðåäíüîãî â³äíîшåííÿ äî ðóхó òîâàðó 
íà ðèíêó ö³ííèх ïàïåð³â, àëå ñòâîðююòü óìîâè, 
íåîбх³äí³ äëÿ öüîãî ïðîöåñó (ðîзðîбêà ïðîãðàì-
íèх ïðîäóêò³â, íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ, ñòðàхóâàí-
íÿ îêðåìèх âèä³â ðèзèê³â ³ îïåðàö³é, ï³äãîòîâêà ³ 
ï³äб³ð êàäð³â ³ ò. ä.).

У ñó÷àñíèх äîñë³äæåííÿх ÿê 
â³ò÷èзíÿíèх, òàê ³ зàðóб³æíèх íà-
óêîâö³â-åêîíîì³ñò³â íåîäíîðàзîâî 
ðîбèëèñÿ ñïðîбè âèðîбëåííÿ òà 
íàäàííÿ ñèñòåìè êðèòåð³їâ óãðó-
ïóâàííÿ åëåìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó, àëå ö³ äîñë³-
äæåííÿ íå ìàëè ïîâíîòè âèêëàäåí-
íÿ ìàòåð³àëó. Àíàë³з åêîíîì³÷íîї 
ë³òåðàòóðè ³ ïåð³îäè÷íèх âèäàíü 
äîзâîëèâ âèâåñòè êðèòåð³ї óãðó-
ïóâàííÿ åëåìåíò³â ³íфðàñòðóêòó-
ðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó, ÿê³ ëÿãëè 
â îñíîâó àâòîðñüêîї êëàñèф³êàö³ї 
(ðèñ. 1) îñíîâíèх åëåìåíò³â ³íфðà-
ñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó.

Д³ÿëüí³ñòü åëåìåíò³â зàãàëüíîãî 
ïðèзíà÷åííÿ зàзâè÷àé зâîäèòüñÿ äî 
âèêîíàííÿ ò³єї àбî ³íшîї фóíêö³ї íà 
âñ³х ñåãìåíòàх ф³íàíñîâîãî ðèíêó. 
Цå, ïåðш зà âñå, ³íфîðìàö³éí³ îðãà-
í³зàö³ї (ñïåö³àëüí³ ðåêëàìí³ àãåíò-
ñòâà, ³íфîðìàö³éí³ öåíòðè ³ àãåíò-
ñòâà зàñîб³â ìàñîâîї ³íфîðìàö³ї) òà 
³íфîðìàö³éí³ ìåðåæ³ ³ ïîòîêè, à òà-
êîæ ³íñòèòóòè, щî зàбåзïå÷óюòü їх 
фóíêö³îíóâàííÿ, îðãàí³зàö³ї ³з íà-
äàííÿ ïîñëóã (êîíñàëòèíãîâ³ ф³ðìè, 
юðèäè÷í³ îðãàí³зàö³ї, àóäèòîðñüê³ 
êîìïàí³ї), îðãàí³зàö³ї ³з òðóäîâîãî 
зàбåзïå÷åííÿ (ñëóæбè зàéíÿòîñò³, 
ó÷бîâ³ зàêëàäè, ñëóæбè ³з ïåðåï³ä-
ãîòîâêè ³ ï³äâèщåííÿ êâàë³ф³êàö³ї 
êàäð³â). Âñ³ ö³ îðãàí³зàö³ї ñòâîðåí³ 
äëÿ зàäîâîëåííÿ ïîòðåб âñ³х ñåãìåí-
ò³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó, îðãàí³зàö³é-
íîї ñèñòåìè, щî â³äîбðàæàє ïîïèò ³ 
ïðîïîзèö³ю.

 Класифікаційна ознака Види елементів інфраструктури 
фінансового ринку

За призначенням
загального призначення 

спеціального призначення

За правовим статусом

юридичні особи

без статусу 
юридичної особи

комерційні

некомерційні

фонди, створені 
юридичними особами

За географічною 
складовою 

міжнародні

регіональні (місцеві)

національні (вітчизняні)

За рівнем конкуренції
монополістичні

конкурентні

За відповідністю
законодавства

легальні

нелегальні (тіньові)

За характером участі
прямі

непрямі

За формою власності

державна

приватна

змішана

міждержавна

муніципальна

Ðèñ. 1. Êëàñèф³êàö³ÿ åëåìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó 
çà êëàñèф³êàö³éíèìè îçíàêàìè (àâòîðñüêà ðîçðîáêà)
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²íñòèòóòè ñïåö³àëüíîãî хàðàêòåðó îð³єíòîâàí³ 
íà ïåðåâàæíó âзàєìîä³ю з ãðîшîâèìè ïîòîêàìè, 
ö³ííèìè ïàïåðàìè àбî ³íшèìè ф³íàíñîâèìè àêòè-
âàìè ³ ïðåäñòàâëåí³ ñòðóêòóðàìè, îñíîâíó ðîëü ñå-
ðåä ÿêèх â³ä³ãðàюòü б³ðæ³, бàíêè ³ ïîзàбàíê³âñüê³ 
ф³íàíñîâî-êðåäèòí³ îðãàí³зàö³ї.

Êëàñèф³êàö³éíèé êðèòåð³é â³äíîñíî âèä³â 
âëàñíîñò³ ³íфðàñòðóêòóðíèх åëåìåíò³â îб’єäíóє 
îðãàí³зàö³ї äåðæàâíîї, ïðèâàòíîї, зì³шàíîї, ì³æ-
äåðæàâíîї òà ìóí³öèïàëüíîї фîðìè âëàñíîñò³.

Åëåìåíòè äåðæàâíîї фîðìè âëàñíîñò³ ïåðåñë³-
äóюòü ïåâíó ñòðàòåã³÷íó ³ òàêòè÷íó ìåòó. Дåðæàâ-
íèìè îðãàíàìè âëàäè ìîæóòü ñòâîðюâàòèñÿ бàí-
êè, б³ðæ³, ó÷àñíèêè äåïîзèòàðíîї ñèñòåìè.

Âñåðåäèí³ ãðóïè åëåìåíò³â з ïðèâàòíèì âèäîì 
âëàñíîñò³ ñë³ä âèä³ëèòè åëåìåíòè, âèíèêíåííÿ 
ÿêèх бóëî îбóìîâëåíå ðîзâèòêîì ðèíêîâîї åêîíî-
ì³êè ³ ïîïèòîì, щî óòâîðèâñÿ íà їх ïîñëóãè òà 
ä³ÿëüí³ñòü, зîêðåìà, öå ³íâåñòèö³éí³ êîìïàí³ї, àó-
äèòîðñüê³ êîìïàí³ї, êîíñàëòèíãîâ³ ф³ðìè, бàíêè 
òîщî. Пðåäñòàâíèêàìè ãðóïè ³з зì³шàíîю фîðìîю 
âëàñíîñò³ ìîæóòü бóòè ³íñòèòóòè ³з ñóì³ñíèì ñòà-
òóòíèì êàï³òàëîì ïðèâàòíèх âêëàäåíü ³ äåðæàâ-
íèх âëèâàíü. Пðèêëàäîì òàêèх ³íфðàñòðóêòóðíèх 
åëåìåíò³â âèñòóïàюòü б³ðæ³, бàíêè, äåïîзèòàð³ї. 

Щî ñòîñóєòüñÿ îðãàí³зàö³é ì³æ-
äåðæàâíîї фîðìè âëàñíîñò³, òî 
зàзâè÷àé öå ³íñòèòóö³ї, щî зä³é-
ñíююòü ñâîю ä³ÿëüí³ñòü íà ì³æíà-
ðîäíîìó ф³íàíñîâîìó ðèíêó ³ ìà-
юòü íåàбèÿêå зíà÷åííÿ â ðîзâèòêó 
åêîíîì³êè ò³єї ÷è ³íшîї äåðæàâè. 
Цå óñòàíîâè, зàñíîâíèêàìè ÿêèх є 
ïåâí³ êðàїíè, àбî äåðæàâè ìàюòü 
ñâîю ÷àñòêó â їх ñòàòóòíîìó êàï³-
òàë³, зîêðåìà ÌÂФ, Сâ³òîâèé бàíê, 
Єâðîïåéñüêèé бàíê ðåêîíñòðóêö³ї 
òà ðîзâèòêó òîщî. Пîðÿä ³з ïðèâàò-
íîю ³ äåðæàâíîю фîðìîю âëàñíîñ-
ò³ ìîæå ³ñíóâàòè ³ ìóí³öèïàëüíà, 
òîбòî ñòâîðåí³ ì³ñöåâèìè îðãàíàìè 
âëàäè ф³íàíñîâî-êðåäèòí³ óñòàíîâè 
äëÿ зб³ëüшåííÿ åфåêòèâíîñò³ зàëó-
÷åííÿ àбî ³íâåñòóâàííÿ ãðîшîâèх 
êîшò³â ìóí³öèïàë³òåò³â.

Хàðàêòåðíîю îñîбëèâ³ñòю åëå-
ìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî 
ðèíêó є òå, щî âîíè, ÿê ³íñòèòóö³ї, 
ìîæóòü ä³ÿòè ÿê юðèäè÷í³ òàê ³ íå 
юðèäè÷í³ îñîбè. Цå ñòîñóєòüñÿ ð³з-
íîìàí³òíèх фîíä³â, ÿê³ ñòâîðююòü-
ñÿ юðèäè÷íèìè îñîбàìè, ³ ÿâëÿ-
юòü ñîбîю ñóêóïí³ñòü ф³íàíñîâèх 
àêòèâ³â. Дî íèх íàëåæàòü ïàéîâ³ 
³íâåñòèö³éí³ фîíäè, фîíäè îïåðà-
ö³é з íåðóхîì³ñòю. У ñâîю ÷åðãó, 
юðèäè÷í³ îñîбè ìîæóòü зä³éñíюâà-
òè ñâîю ä³ÿëüí³ñòü ÿê íà êîìåðö³é-
í³é, òàê ³ íà íåêîìåðö³éí³é îñíîâ³, 
òîбòî бóòè íåïðèбóòêîâèìè îðãàí³-
зàö³ÿìè зã³äíî з зàêîíîäàâñòâîì. 
Òàêèìè îðãàí³зàö³ÿìè âèñòóïàюòü 
фîíäîâ³ б³ðæ³ òà êðåäèòí³ ñï³ëêè.

Íåîбх³äíî â³äì³òèòè, щî ñåðåä 
åëåìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè ф³íàí-
ñîâîãî ðèíêó, ÿê ³ ñåðåä бóäü-ÿêèх 
îðãàí³зàö³é, óñòàíîâ, ³íñòèòóò³â 
íà бóäü-ÿêîìó ðèíêó ³ñíóюòü ÿê 
ìîíîïîë³ñòè, òàê ³ êîíêóðåíòí³ 
îðãàí³зàö³ї. Яñêðàâèì ïðèêëàäîì 
ìîíîïîë³ñòè÷íîї îðãàí³зàö³ї â ä³-
ÿëüíîñò³ щîäî ñòàíäàðòèзàö³ї òà 

êîäèф³êàö³ї ö³ííèх ïàïåð³â âèñòóïàє Íàö³îíàëü-
íèé äåïîзèòàð³é Уêðàїíè.

Бóäü-ÿêà ä³ÿëüí³ñòü, щî ïîâ’ÿзàíà з ãðîшèìà, 
à öå ñòîñóєòüñÿ ф³íàíñîâîãî ðèíêó òà éîãî ³íñòè-
òóö³é, ñòèêàєòüñÿ з шàхðàéñüêèìè ä³ÿìè. Сàìå 
òîìó ïðàêòè÷íî âñ³ ïðîфåñ³éí³ ó÷àñíèêè ф³íàíñî-
âîãî ðèíêó, à ñàìå âîíè є îñíîâíèìè åëåìåíòà-
ìè ³íфðàñòðóêòóðè äàíîãî ðèíêó, îòðèìóюòü â³ä 
êîíòðîëюю÷èх òà ðåãóëюю÷èх îðãàí³â ð³зíîìàí³ò-
í³ ë³öåíз³ї òà äîзâîëè â³äïîâ³äíî äî зàêîíîäàâñòâà 
íà зä³éñíåííÿ òîãî ÷è ³íшîãî âèäó ä³ÿëüíîñò³. Íà-
ïðèêëàä, âèäàюòüñÿ бàíê³âñüêà ë³öåíз³ÿ, ë³öåíз³ї 
з бðîêåðñüêîї, äèëåðñüêîї, äåïîзèòàðíîї ä³ÿëüíîñ-
ò³, íà зä³éñíåííÿ îïåðàö³é з äîðîãîö³ííèìè ìåòà-
ëàìè òà ³í. Àëå íà ðèíêó ³ñíóюòü ³ òàê³ ó÷àñíèêè, 
щî зä³éñíююòü ñâîю ä³ÿëüí³ñòü бåз íåîбх³äíèх 
ë³öåíз³é òà äîêóìåíò³â, òîбòî âîíè є íåëåãàëüíè-
ìè ó ñâîїé ä³ÿëüíîñò³. Цèì ñàìèì ³ âèзíà÷àєòüñÿ 
êëàñèф³êàö³éíà îзíàêà зà â³äïîâ³äí³ñòю зàêîíî-
äàâñòâà.

Çà хàðàêòåðîì ó÷àñò³ â ³íфðàñòðóêòóð³ ф³íàí-
ñîâîãî ðèíêó åëåìåíòè ìîæíà ïîä³ëèòè íà ïðÿ-
ìèх òà íåïðÿìèх ó÷àñíèê³â. Дî ïðÿìèх ó÷àñíèê³â 
ìîæíà â³äíåñòè âñ³х, хòî зä³éñíює ñâîю ä³ÿëüí³ñòü 
âèêëю÷íî íà ф³íàíñîâîìó ðèíêó ³ ïðÿìî âïëèâàє 
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МАТЕРІАЛЬНА 
ПІДСИСТЕМА

Будівлі, устаткування, сейфи, 
сховища

ТЕХНІЧНА ПІДСИСТЕМА
Технологічні платформи, лінії передачі 
інформації та здійснення розрахунків в 

режимі on-line, технічне управління 
грошовими потоками та цінними 

паперами клієнта, застосування мережі 
Інтернет, телефонного зв’язку

ІНСТИТУЦІЙНА ПІДСИСТЕМА

ПІДСИСТЕМА ІНФОРМАЦІЙНОГО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ
Телебачення, радіозв’язок, мережа Інтернет, засоби масової 

інформації, виставки, ярмарки

Торгова складова
Організатори торгівлі: 

фондові та валютні біржі, 
позабіржові торгово-

інформаційні системи,
альтернативні торгові 

системи

Облікова складова
Учасники депозитарної системи 
фондового ринку: депозитарії, 

депозитарні установи, 
розрахункові центри, клірингові 
системи, депозитарії банків та 

фондових бірж

Складова посередництва
Торговці цінними паперами, банки, кредитні спілки, ломбарди, 

лізингові компанії, фінансово-кредитні установи, компанії з 
управління активами, інвестиційні фонди

Інформаційна складова

Рейтингові агентства, бюро 
кредитних історій, аналітичні 

та консалтингові компанії

Регулятивна складова
Саморегулівні організації, 

асоціації та об’єднання 
учасників ринку, фонд 

гарантування вкладів фізичних 
осіб

Організаційна складова
Аудиторські компанії, страхові компанії, оцінювачі, система 

забезпечення ринку кваліфікованими кадрами, науково-дослідні 
організації, юридичні компанії, колекторські компанії, розробники 

програмного забезпечення, телекомунікаційні компанії

Ðèñ. 2. Ñêëàäîâ³ ³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó 
(àâòîðñüêà ðîçðîáêà)
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íà íüîãî. Íåïðÿìèìè åëåìåíòàìè ³íфðàñòðóêòóðè 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó ââàæàюòü àóäèòîðñüê³, êîíñàë-
òèíãîâ³ ф³ðìè, êàäðîâ³ àãåíòñòâà òîщî.

Íà îñíîâ³ ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ, âðàхîâó-
ю÷è âñå âèщåâèêëàäåíå â äàí³é ðîбîò³, ìîæíà 
ñхåìàòè÷íî зîбðàзèòè ³ñíóю÷³ åëåìåíòè ³íфðà-
ñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó, ÿê³ âхîäÿòü äî âè-
зíà÷åíèх íàìè ï³äñèñòåì äàíîї ³íфðàñòðóêòóðè 
(ðèñ. 2).

У â³äïîâ³äíîñò³ äî äàíîãî ðèñóíêó, åëåìåíòè 
³íфðàñòðóêòóðè ф³íàíñîâîãî ðèíêó ìîæíà ïîä³-
ëèòè íà äâà ð³âí³ зà ñâîєю зíà÷óщ³ñòю òà ðîëëю 
â ³íфðàñòðóêòóð³, òîбòî ³ñíóє äâîð³âíåâà ñèñòåìà. 

Пåðшèé ð³âåíü âèñòóïàє âíóòð³шí³ì îðãàí³зàö³é-
íèì ñåðåäîâèщåì, щî зàбåзïå÷óє ïðîöåñ óêëàäàí-
íÿ óãîä ³ зä³éñíåííÿ îïåðàö³é íà îñíîâ³ ðîзìåæ-
óâàííÿ фóíêö³é ³ ñïåö³àë³зàö³ї ä³ÿëüíîñò³, äðóãèé 
– ñêëàäàє зîâí³шíю ï³äñèñòåìó, щî зä³éñíює îб-
ñëóãîâóâàííÿ âíóòð³шíüîї ³íфðàñòðóêòóðè ³ зàбåз-
ïå÷óю÷è її íîðìàëüíå фóíêö³îíóâàííÿ.

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Îòæå, ðîзãëÿíóòèé 
ñêëàä åëåìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè âèзíà÷àєòüñÿ їх 
ïîòðåбîю íà ðèíêó é зàëåæèòü â³ä íàñòóïíèх ÷èí-
íèê³â: ìîäåë³ ðîзâèòêó ф³íàíñîâîãî ðèíêó, åêîíî-
ì³÷íîãî ïîòåíö³àëó êðàїíè ³ зàäà÷, щî âèð³шóюòü-
ñÿ äåðæàâîю â òîìó àбî ³íшîìó ïåð³îä³ ÷àñó.
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Дîñë³äæåíî ðîзâèòîê òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèх зàñàä ³ ïðàêòè÷íèх ðåêîìåíäàö³é щîäî âäîñêîíàëåííÿ 
ïðîöåñó âíóòð³шíüîãî ф³íàíñîâîãî ìîí³òîðèíãó â бàíê³âñüêèх óñòàíîâàх íà зàñàäàх ðåàë³зàö³ї ðèзèêî-
îð³єíòîâàíîãî ï³äхîäó.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ðèзèê-ìåíåäæìåíò, ðèзèêî-îð³єíòîâàíèé ï³äх³ä, ãðîшîâ³ ïîòîêè, ðèзèê ë³êâ³äíîñò³, 
CFaR, ïîäóшêà ë³êâ³äíîñò³, ф³íàíñîâèé ìîí³òîðèíã.

Ïîñòàíîâà ïðîáëåìè ó çàãàëüíîìó âèãëÿä³. 
²íòåíñèâíèé ðîзâèòîê ãëîбàë³зàö³éíèх òà ³ííîâà-
ö³éíèх ïðîöåñ³â ó бàíê³âñüê³é ñèñòåì³ ñïðèÿє ï³ä-
âèщåííю ê³ëüêîñò³ ф³íàíñîâèх òðàíñàêö³é, щî зó-
ìîâëює ïîÿâó íîâèх âèêëèê³â òà зàãðîз [1]. Сåðåä 
îñíîâíèх зàâäàíü, ÿê³ ñòîÿòü ïåðåä ñèñòåìîю ф³-

íàíñîâîãî êîíòðîëю, є íàëàãîäæåííÿ åфåêòèâíî-
ãî ìåхàí³зìó óñóíåííÿ ïîòåíö³éíèх ðèзèê³â, щî 
âèíèêàюòü âíàñë³äîê фóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó. 
Íàÿâí³ñòü ф³íàíñîâîãî ìîí³òîðèíãó îïåðàö³é ÿê 
ñòàëîãî åêîíîì³÷íîãî ïðîöåñó є âàæëèâîю óìîâîю 
äëÿ бàíê³âñüêèх óñòàíîâ ïåðш зà âñå щîäî ï³ä-


