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У ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî ðîëü íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâî-êðåäèòíèх óñòàíîâ ó ñфåð³ ìîб³ë³зàö³ї зàîщàäæåíü 
äîìîãîñïîäàðñòâ. Пðîâåäåíèé àíàë³з ä³ÿëüíîñò³ íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâî-êðåäèòíèх óñòàíîâ. Âèÿâëåíà 
÷àñòêà òðàíñфîðìîâàíèх ðåñóðñ³â äîìîãîñïîäàðñòâ â ³íâåñòèö³ї ïî êîæíîìó з ³íñòèòóò³â.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: зàîщàäæåííÿ, äîìîãîñïîäàðñòâî, ³íâåñòèö³ї, íåбàíê³âñüê³ ф³íàíñîâî-êðåäèòí³ óñòàíîâè, 
³íâåñòèö³éí³ ðåñóðñè, òðàíñфîðìàö³ÿ зàîщàäæåíü äîìîãîñïîäàðñòâ, ф³íàíñîâ³ ïîñåðåäíèêè.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Îäíèì ³з êëю÷îâèх ïè-
òàíü, ÿêå íåîбх³äíî âèð³шèòè äëÿ ïîбóäîâè åфåê-
òèâíîї òà ñòàëîї åêîíîì³êè є зàбåзïå÷åííÿ íàö³-
îíàëüíîї åêîíîì³êè ³íâåñòèö³éíèìè ðåñóðñàìè, 
àäæå ñòàб³ëüíå зðîñòàííÿ åêîíîì³êè íåìîæëèâå 
бåз зàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â. Дîòðèìàí-
íÿ âèìîãè íàö³îíàëüíîї åêîíîì³÷íîї бåзïåêè, з 
îäíîãî бîêó, ³ ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ ñèñòåì-
íîї ñòðóêòóðè åêîíîì³êè – з ³íшîãî, îбóìîâëююòü 
ïð³îðèòåòí³ñòü âèêîðèñòàííÿ íåñïîæèòîї ÷àñòèíè 
äîхîäó íàö³îíàëüíèх åêîíîì³÷íèх ñóб’єêò³â ÿê 
ðåñóðñíîї îñíîâè ³íâåñòóâàííÿ â åêîíîì³êó êðàї-
íè. Âàæëèâèì є âèêîðèñòàííÿ ñàìå âíóòð³шíüîãî 
ïîòåíö³àëó êðàїíè ó ñфåð³ àêóìóëÿö³ї â³ëüíèх ф³-
íàíñîâèх ðåñóðñ³â. Çàîщàäæåííÿ äîìîãîñïîäàðñòâ 
є òèì ïð³îðèòåòíèì äæåðåëîì âíóòð³шí³х ³íâåñ-
òèö³é, ÿêå íåïîâíîю ì³ðîю âèêîðèñòîâóєòüñÿ òà є 
ïåðñïåêòèâíèì ³ àêòóàëüíèì.

Â Уêðàїí³ íàÿâíèé зíà÷íèé íåðåàë³зîâàíèé ïî-
òåíö³àë ф³зè÷íèх îñ³б. Â óìîâàх ãîñòðîãî äåф³öè-
òó ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â зàëó÷åííÿ зàîщàäæåíü 
ö³єї êàòåãîð³ї ïîзè÷àëüíèê³â ó íàö³îíàëüíó åêîíî-
ì³êó íàбóâàє îñîбëèâîãî зíà÷åí-íÿ äëÿ àêòèâ³зàö³ї 
³ííîâàö³éíîãî ðîзâèòêó êðàїíè. Àêòóàëüí³ñòü ö³єї 
ïðîбëåìè ïîñèëюєòüñÿ щå é òèì, щî зîâí³шí³ зà-
ïîзè÷åííÿ íà ñâ³òîâèх ф³íàíñîâèх ðèíêàх зб³ëü-
шóюòü âàëîâèé зîâí³шí³é бîðã êðàїíè, ïîñèëююòü 
зàëåæí³ñòü â³ò÷èзíÿíîãî ф³íàíñîâîãî ñåêòîðà â³ä 
зì³í ó êîí’юíêòóð³ ñâ³òîâèх ф³íàíñîâèх ðèíê³â.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Пðî-
бëåìó зàîщàäæåíü òà їхíüîãî зâ’ÿзêó з ³íâåñòè-
ö³ÿìè âñåб³÷íî äîñë³äæóâàëè êëàñèêè åêîíîì³÷-
íîãî â÷åííÿ Ê. Ìàðêñ, П. Ìàðшàëë, Дæ. Ì³ëü, 
À. Сì³ò, У. Шàðï òà ³í. Çíà÷íèé âíåñîê ó òåîð³ю 
зàîщàäæåíü зðîбèâ Дæ. Êåéíñ. Сåðåä ñó÷àñíèх 
åêîíîì³ñò³â êðàїí Çàхîäó зàîщàäæåííÿ äîñë³äæó-
âàëè Ф. Ìîä³ëüÿí³, Ф. Ìèшê³í, П. Сàìóåëüñîí, 
Ì. Фð³äìåí òà ³íш³.

Пðåäñòàâíèêè óêðàїíñüêîї åêîíîì³÷íîї íàóêè 
òàêîæ ïðèä³ëÿюòü óâàãó äîñë³äæåííю ðîë³ íà-
ö³îíàëüíèх (ó ò.÷. é зàîщàäæåíü íàñåëåííÿ) зà-
îщàäæåíü ÿê ³íâåñòèö³éíîãî ðåñóðñó äëÿ åêîíî-
ì³÷íîãî ðîзâèòêó. Çà îñòàíí³é ïåð³îä öå ïèòàííÿ 
â³äîбðàæåíî â бàãàòüîх ïóбë³êàö³ÿх òàêèх â³ò÷èз-
íÿíèх íàóêîâö³â: Ì. Àëåêñєєíêà, 3. Âàòàìàíюêà, 
Â. Çèìîâöÿ, Б. Êâàñíюêà, Ò. Ê³зèìè, Â. Êîðíєєâà, 
Â. Ì³щåíêà, Ì. Сàâëóêà òà ³íшèх.

Â³ääàю÷è íàëåæíå íàóêîâèì íàïðàöюâàííÿì 
â³ò÷èзíÿíèх òà зàðóб³æíèх â÷åíèх з ö³єї ïðîбëå-
ìàòèêè, âîäíî÷àñ ³ñíóє ïîòðåбà â її ïîäàëüшîìó 
äîñë³äæåíí³. Цå îбóìîâëåíî íåäîñòàòí³ì ð³âíåì 
ðîзðîбêè зàñîб³â àêóìóëÿö³ї зàëó÷åííÿ зàîщà-
äæåíü äîìîãîñïîäàðñòâ â óìîâàх íåñòàб³ëüíîñò³ 
åêîíîì³êè òà âòðàòîю äîâ³ðè îñíîâíîї ÷àñòèíè íà-
ñåëåííÿ êðàїíè äî ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â.

Ìåòîþ ñòàòò³ є ïîäàëüшèé ðîзâèòîê òåîðåòèêî-
ìåòîäè÷íèх зàñàä ³ ïðàêòè÷íèх ïðîïîзèö³é щîäî 
òðàíñфîðìàö³ї зàîщàäæåíü äîìîãîñïîäàðñòâ â ³í-
âåñòèö³éíèé ðåñóðñ ÷åðåз ñèñòåìó íåбàíê³âñüêîãî 
ïîñåðåäíèöòâà, ÿêèé âèñòóïàє îäíèì з ãîëîâíèх 
³íñòðóìåíò³â åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ â êðàїí³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Узàãàëüíåííÿ зà-
ðóб³æíîãî äîñâ³äó з ïèòàíü ðîë³ íåбàíê³âñüêèх 
ф³íàíñîâèх ³íñòèòóò³â â åêîíîì³÷íîìó ðîзâèòêó 
ñâ³ä÷èòü ïðî òå, щî ö³ ³íñòèòóòè є îñíîâíèìè 
ñóб’єêòàìè ðèíêó ö³ííèх ïàïåð³â, ÷åðåз ÿêèх зà-
бåзïå÷óєòüñÿ ó÷àñòü äð³бíèх ³íâåñòîð³â ó ïðîöåñ³ 
³íâåñòóâàííÿ [1]. Åêîíîì³÷íå ïðèзíà÷åííÿ íåбàí-
ê³âñüêèх ф³íàíñîâèх ³íñòèòóò³â ïîëÿãàє ó зàбåзïå-
÷åíí³ бàзîâèì ñóб’єêòàì ф³íàíñîâîãî ðèíêó ìàê-
ñèìàëüíî ñïðèÿòëèâèх óìîâ äëÿ їхíüîї óñï³шíîї 
ä³ÿëüíîñò³. Âîíè фóíêö³îíóюòü ó ïîð³âíÿíî âóзü-
êèх ñåêòîðàх ðèíêó, äå ïîòð³бí³ ñïåö³àëüí³ зíà-
ííÿ, òåхí³÷í³ зàñîбè òà ïðèéîìè.

Îäíèì з ï³äâèä³â ³íâåñòèö³éíèх íåбàíê³âñüêèх 
ф³íàíñîâèх ³íñòèòóò³â є êðåäèòí³ ñï³ëêè, ÿê³ 
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SCIENTIFIC BASIS FOR EVALUATION AND MANAGEMENT OF SOCIAL DYNAMICS

Summary
Justified by the concept of social dynamics management outlining the methodological, instrumental and 
informational support its evaluation of the degree of managerial influence. The statistical analysis shows 
that the question of management of social dynamics passes without generalizations, that is, in some areas due 
to the lack of relevant scientific and methodological foundations. Developed theoretical and methodological 
framework for the assessment of social dynamics and software on this basis-managed, sustainable, civilized 
social movement with the provision for the control system necessary methodological and information support.
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фóíêö³îíóюòü íà êîîïåðàòèâíèх зàñàäàх ³ ñïåö³-
àë³зóюòüñÿ íà âзàєìíîìó êðåäèòóâàíí³ ñâîїх ÷ëå-
í³â. Їхíÿ ðåñóðñíà бàзà фîðìóєòüñÿ зà ðàхóíîê 
âñòóïíèх òà îбîâ’ÿзêîâèх ïàéîâèх âíåñê³â, âêëà-
ä³â ÷ëåí³â ñï³ëîê íà äåïîзèòí³ ðàхóíêè òà бàí-
ê³âñüêèх ïîзè÷îê. Ìîб³ë³зîâàí³ êîшòè êðåäèòí³ 
ñï³ëêè ðîзì³щóюòü ïåðåäóñ³ì ó êîðîòêî-òà ñåðåä-
íüîñòðîêîâ³ ïîзè÷êè ñâîїì ÷ëåíàì ï³ä ïðîöåíòè, 
ÿê³ є âèщèìè â³ä бàíê³âñüêèх. Òèì÷àñîâî â³ëüí³ 
êîшòè ³íâåñòóюòü ó êàзíà÷åéñüê³ зîбîâ’ÿзàííÿ, 
äåðæàâí³ òà ìóí³öèïàëüí³ îбë³ãàö³ї, à òàêîæ äå-
ïîíóюòü. Гîëîâíà â³äì³íí³ñòü êðåäèòíèх ñï³ëîê 
â³ä ³íшèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ ïîëÿãàє â òîìó, щî 
ïåðш³ зä³éñíююòü îïåðàö³ї ïðàêòè÷íî ò³ëüêè äëÿ 
ñâîїх ÷ëåí³â ³ ìàюòü ñòàòóñ íåêîìåðö³éíèх ãðî-
ìàäñüêèх îðãàí³зàö³é. Ìåòà ä³ÿëüíîñò³ êðåäèòíèх 
ñï³ëîê – íå îòðèìàííÿ ïðèбóòêó, à íàäàííÿ ð³зíèх 
ф³íàíñîâèх ïîñëóã ñâîїì ÷ëåíàì, ÿê³ âîäíî÷àñ є 
їхí³ìè âëàñíèêàìè ³ êë³єíòàìè, òîìó ïåðш³ ìàюòü 
зìîãó ïîєäíàòè ³íòåðåñè ³ âëàñíèê³â, ³ êë³єíò³â. 
Ф³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ðåàëüíîãî 
ñåêòîðà åêîíîì³êè â³äбóâàєòüñÿ äâîìà êàíàëàìè: 
ïðÿìèì – ÷åðåз ïðèäбàííÿ êîðïîðàòèâíèх îбë³-
ãàö³é òà íåïðÿìèì – ÷åðåз âêëàäåííÿ äåïîзèò³â ³ 
³íâåñòóâàííÿ ÷åðåз бàíê³âñüêó ñфåðó. У òàбëèö³ 1 
íàâîäèòüñÿ ðåзóëüòàòèâí³ñòü òðàíñфîðìàö³ї ðåñóð-
ñ³â äîìîãîñïîäàðñòâ ÷åðåз êðåäèòí³ ñï³ëêè.

Сòàíîì íà 30.09.2012 ó ïîð³âíÿíí³ з àíàëîã³÷-
íîю äàòîю 2011 ð. âíåñêè (âêëàäè) ÷ëåí³â êðåäèò-
íèх ñï³ëîê íà äåïîзèòí³ ðàхóíêè зб³ëüшèëèñÿ íà 
6,8% (äî 1285,6 ìëí ãðí); êðåäèòè, íàäàí³ ÷ëå-
íàì êðåäèòíèх ñï³ëîê, зб³ëüшèëèñÿ íà 13,1% (äî 
2581,9 ìëí ãðí).

У ñòðóêòóð³ äåïîзèòíîãî ïîðòфåëÿ êðåäèòíèх 
ñï³ëîê íàéб³ëüшó ÷àñòêó ìàюòü âíåñêè ñòðîêîì 
ïîíàä 12 ì³ñÿö³â, ÿê³ ñòàíîâëÿòü 35,6% òà âíåñêè 
ñòðîêîì â³ä 3 äî 12 ì³ñÿö³â, щî ñòàíîâëÿòü 34,2% 
â³ä зàãàëüíîãî ïîðòфåëÿ.

Òàбëèöÿ 1
Òðàíñфîðìàö³ÿ ðåñóðñ³â äîìîãîñïîäàðñòâ 

â ³íâåñòèö³ї* ÷åðåç êðåäèòí³ ñï³ëêè

Ð³ê

Âíåñêè 
äîìîãîñ-
ïîäàðñòâ, 
ìëí ãðí

Êðåäèòí³ äîãîâîðè 
äîìîãîñïîäàðñòâ

×àñòêà òðàíñ-
фîðìîâàíèõ 

ðåñóðñ³â 
äîìîãîñïî-
äàðñòâ â ³í-
âåñòèö³ї, %

óñüîãî, 
ìëí ãðí

ó ò.÷. â ³í-
âåñòèö³éíó 
ä³ÿëüí³ñòü, 
ìëí ãðí

2009 2 959,3 3 909,1 1485,5 50,2

2010 1 945,0 3 349,5 1272,8 65,4

2011 1 574,6 2 319,2 834,9 53,0

2012 1 750,7 2 665,7 959,7 54,8

Джåðåëî: ðîçðàхîâàíî àâòîðîм çà мàòåð³àëàмè: «Пîð³â-
íяííя îñíîâíèх ïîêàçíèê³â êðåäèòíèх ñï³ëîê Уêðàїíè òà 
КС-чëåí³â ВАКС çà 2012 ð³ê» / Вñåóêðàїíñüêà àñîц³àц³я 
êðåäèòíèх ñï³ëîê [Еëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Рåжèм äî-
ñòóïó : <http://www.vaks.org.ua/images/finanalityka_vaks/
Analityka_porivnyannya_1_pivricha-VAKS.pdf>

²ñòîòíó ÷àñòêó â 25,0% ñòàíîâëÿòü âíåñêè ñòðî-
êîì ïîíàä 12 ì³ñÿö³â з ïîãàшåííÿì ó ïîòî÷íîìó 
ðîö³. Âíåñêè äî зàïèòàííÿ òà âíåñêè ñòðîêîì äî 3 
ì³ñÿö³â ñòàíîâëÿòü ïî 2,6% â³äïîâ³äíî. У ñòðóê-
òóðàх êðåäèòíîãî òà äåïîзèòíîãî ïîðòфåë³â êðå-
äèòíèх ñï³ëîê íàéб³ëüш³ ÷àñòêè ïðèïàäàюòü íà 
êðåäèòè òà äåïîзèòè ñòðîêîì ïîíàä 12 ì³ñÿö³â òà 
â³ä 3 äî 12 ì³ñÿö³â [2].

Цåé íåïðÿìèé êàíàë ³íâåñòóâàííÿ ìîæå фóíê-
ö³îíóâàòè ó ðàз³ ñïðÿìóâàííÿ ðåñóðñ³â äî äîìî-
ãîñïîäàðñòâ, ÿê³ зä³éñíююòü ï³äïðèєìíèöüêó 
ä³ÿëüí³ñòü, зîêðåìà є ф³зè÷íèìè îñîбàìè-ï³äïðè-
єìöÿìè, ñàìîзàéíÿòèìè îñîбàìè òà íå âèêîðèñ-

òîâóюòü ðåñóðñè äëÿ ïðèäбàííÿ ïðåäìåò³â ñïî-
æèâàííÿ. Çâàæàю÷è íà îñîбëèâ³ñòü ä³ÿëüíîñò³ 
êðåäèòíèх ñï³ëîê íà ³íâåñòóâàííÿ ñïðÿìîâóєòüñÿ 
ìåíшå 36%, íàéб³ëüш ïîïóëÿðíèìè íà ðèíêó є 
êðåäèòè, íàäàí³ íà ñïîæèâ÷³ ïîòðåбè, à ñàìå: ïðè-
äбàííÿ òåхí³êè äëÿ äîìó, îïëàòó íàâ÷àííÿ, ë³-
êóâàííÿ é ³íш³ ñîö³àëüí³ ïîòðåбè. Чàñòêà òàêèх 
êðåäèò³â ñÿãàє ïîíàä 64% [3]. Пðè öüîìó â зà-
ãàëüíîìó îбñÿз³ âèäàíèх êðåäèò³â êðåäèòóâàííÿ 
âåäåííÿ ñåëÿíñüêèх òà фåðìåðñüêèх ãîñïîäàðñòâ, 
ìàє íåзíà÷íó ÷àñòêó [4]. Îäíèì з âèä³â êðåäèòó-
âàííÿ є àãðîêðåäèòóâàííÿ ÿê îðãàí³зàö³ÿ ìåðå-
æ³ ñ³ëüñüêîãî êðåäèòóâàííÿ, êîíñóëüòóâàííÿ òà 
³íфîðìàö³éíå îбñëóãîâóâàííÿ ìåшêàíö³â ñåëà, 
êðåäèòóâàííÿ ³íфðàñòðóêòóðè îбñëóãîâóâàííÿ 
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî âèðîбíèöòâà, зàбåзïå÷åí-
íÿ ðîñòó àãðîòåхíîëîã³é шëÿхîì ï³äòðèìêè òà 
ðîзâèòêó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîї ³íфðàñòðóêòóðè, 
ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ æèòòÿ ³ îб-
ñëóãîâóâàííÿ ñ³ëüñüêîãî íàñåëåííÿ. Çà ö³ëüîâèì 
ïðèзíà÷åííÿì àãðîêðåäèòè зä³éñíююòüñÿ äëÿ: 
ïðèäбàííÿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîї òåхí³êè, îбëàä-
íàííÿ òà óñòàòêóâàííÿ òà ââåäåííÿ їх â åêñïëó-
àòàö³ю; ïðèäбàííÿ àбî ïîбóäîâà бóä³âåëü òà/àбî 
ñïîðóä äëÿ âèðîбíèöòâà, ïåðåðîбêè, збåð³ãàííÿ 
òà ðåàë³зàö³ї íàäëèшê³â ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîї 
ïðîäóêö³ї; ðåìîíò òà ìîäåðí³зàö³ÿ ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüêîї òåхí³êè, îбëàäíàííÿ òà óñòàòêóâàííÿ; 
ðåìîíò òà ìîäåðí³зàö³ÿ бóä³âåëü òà/àбî ñïîðóä; 
â òîìó ÷èñë³ íà åíåðãîзбåð³ãàю÷³ ö³ë³; ïðèäбàííÿ 
зàñîб³â зàхèñòó ðîñëèí, íàñ³ííÿ òà ñàä³âíîãî ìà-
òåð³àëó, ì³íåðàëüíèх äîбðèâ, ïàëüíî-ìàñòèëüíèх 
ìàòåð³àë³â òà ³í. ìàòåð³àëüíî-òåхí³÷íèх ðåñóðñ³â; 
ïðèäбàííÿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèх òâàðèí; ïðè-
äбàííÿ êîðì³â òà ³íшèх ìàòåð³àëüíî-òåхí³÷íèх 
ðåñóðñ³â äëÿ òâàðèí; îïëàòà ïîñëóã, ïîâ’ÿзàíèх ³з 
âèðîбíèöòâîì, ïåðåðîбêîю, збåð³ãàííÿì òà ðåàë³-
зàö³єю íàäëèшê³â ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîї ïðîäóê-
ö³ї; ³íш³ ïîòðåбè, ïîâ’ÿзàí³ з âåäåííÿì îñîбèñòîãî 
ñåëÿíñüêîãî ÷è фåðìåðñüêîãî ãîñïîäàðñòâà.

Пðè Íàö³îíàëüí³é àñîö³àö³ї êðåäèòíèх ñï³ëîê 
Уêðàїíè зà ï³äòðèìêè ïðîåêòó USAID Àãðî²íâåñò 
ñòâîðåíà Ðîбî÷à ãðóïà з ïèòàíü àãðîêðåäèòóâàí-
íÿ, â ÿêó âхîäèòü 28 êðåäèòíèх ñï³ëîê з ð³зíèх 
îбëàñòåé Уêðàїíè, ÿê³ ñïåö³àë³зóюòüñÿ íà îбñëóãî-
âóâàíí³ ìàëèх òà ñåðåäí³х ñ³ëüãîñïâèðîбíèê³â. Çà 
9 ì³ñÿö³â 2012 ð. íèìè бóëî âèäàíî 2244 êðåäèò³â 
íà ñóìó 19,4 ìëí ãðí íà ðîзâèòîê фåðìåðñüêèх òà 
îñîбèñòèх ñåëÿíñüêèх ãîñïîäàðñòâ.

Пðîòå òàêà фîðìà ³íâåñòóâàííÿ зàîщàäæåíü 
äîìîãîñïîäàðñòâ є íåäîñòàòíüî åфåêòèâíîю. Пî-
êàзíèê ÷àñòêè òðàíñфîðìîâàíèх ðåñóðñ³â äîìî-
ãîñïîäàðñòâ â ³íâåñòèö³ї ìàéæå óäâ³÷³ ìåíшèé зà 
ïîêàзíèê ó бàíê³âñüê³é ñфåð³.

Цå ï³äòâåðäæóє ïîзèö³ю ïðî ³ñíóâàííÿ íåäî-
â³ðè äîìîãîñïîäàðñòâ äî êðåäèòíèх ñï³ëîê âíà-
ñë³äîê íåãàòèâíîї ïðàêòèêè ïîïåðåäí³х ðîê³â òà 
â³äñóòí³ñòü äåðæàâíèх ãàðàíò³é. Сë³ä òàêîæ зà-
зíà÷èòè, щî фóíêö³îíóâàííÿ ì³æíàðîäíîãî бюðî 
êðåäèòíèх ³ñòîð³é, ñòâîðåíîãî з ïî÷àòêó 2006 ð., 
íå ñòâîðює ó ïîâí³é ì³ð³ ì³í³ì³зàö³ю ðèзèê³â ³í-
âåñòóâàííÿ äëÿ äîìîãîñïîäàðñòâ.

Дî ñêëàäó äîãîâ³ðíèх ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â 
íàëåæàòü íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ фîíäè. Íàéâàæëè-
â³шèì зàâäàííÿì íåäåðæàâíèх ïåíñ³éíèх фîíä³â 
є збåðåæåííÿ ³ зб³ëüшåííÿ âíåñê³â íà êîðèñòü ñâî-
їх ó÷àñíèê³â ³з ïîäàëüшèì óïðàâë³ííÿì ïåíñ³éíè-
ìè àêòèâàìè òà зä³éñíåííÿì ïåíñ³éíèх âèïëàò. 
Сèñòåìà íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ 
ñòàíîâèòü òðåò³é ð³âåíü ïåíñ³éíîї ñèñòåìè. Сòàíîì 
íà 31.12.2012 ð. â Дåðæàâíîìó ðåєñòð³ ф³íàíñîâèх 
óñòàíîâ ì³ñòèòüñÿ ³íфîðìàö³ÿ ïðî 94 íåäåðæàâ-
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íèх ïåíñ³éíèх фîíäè òà 37 àäì³í³ñòðàòîð³â ÍПФ. 
Сèñòåìà íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ 
ïðîòÿãîì îñòàíí³х ðîê³â ðîзâèâàєòüñÿ äîñèòü äè-
íàì³÷íî ³ ìàє ïîòåíö³àë äëÿ ïîäàëüшîãî ðîзâèòêó 
ïåíñ³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ äîìîãîñïîäàðñòâ. Пðè 
öüîìó íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ фîíäè ñòâîðююòü ³í-
âåñòèö³éíèé ïîðòфåëü, щî ïåðåäбà÷àє äèâåðñèф³-
êàö³ю ðèзèê³â òà ³íâåñòóâàííÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà 
åêîíîì³êè (òàбë. 2).

Òàбëèöÿ 2
Òðàíñфîðìàö³ÿ ðåñóðñ³â äîìîãîñïîäàðñòâ 

â ³íâåñòèö³ї* ÷åðåç íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ фîíäè

Ïåíñ³éí³ âíåñêè 
äîìîãîñïîäàðñòâ, 

ìëí ãðí

Çàãàëüíèé îáñÿã 
³íâåñòîâàíèõ 

ðåñóðñ³â, ìëí ãðí

×àñòêà 
òðàíñфîðìîâàíèõ 

ðåñóðñ³â 
äîìîãîñïîäàðñòâ 
â ³íâåñòèö³ї, %

2008 582,9 416,3 71,4

2009 754,6 583,4 77,3

2010 925,4 778,1 84,1

2011 1102,0 749,4 68,0

2012 1313,7 893,3 68,0

Джåðåëî: ðîçðàхîâàíî àâòîðîм çà мàòåð³àëàмè «П³äñóмêè 
ðîçâèòêó ñèñòåмè íåäåðжàâíîãî ïåíñ³éíîãî çàбåçïåчåííя 
çà 2008-2012 ðð.»

Чàñòêà òðàíñфîðìîâàíèх ðåñóðñ³â äîìîãîñïî-
äàðñòâ â ³íâåñòèö³ї óïðîäîâæ 2008-2012 ðð. êî-
ëèâàëàñÿ â ìåæàх 68-84%, щî íàбëèæàєòüñÿ äî 
íèæ÷îãî зíà÷åííÿ öüîãî ïîêàзíèêà ó бàíê³âñüê³é 
ñфåð³ òà íà 17-30 â.ï. âèщå зà ïîêàзíèê ó êðåäèò-
íèх ñï³ëêàх. Пîзèòèâíèìè фàêòîðàìè є фîðìó-
âàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëÿ з íèзüêèì ð³âíåì 
ðèзèêó.

У зàãàëüí³é ñòðóêòóð³ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëÿ 
íåäåðæàâíèх ïåíñ³éíèх фîíä³â íà ê³íåöü 2012 ð. 
àêòèâè ðîзïîä³ëÿюòüñÿ òàêèì ÷èíîì: 34,5% àбî 
572,7 ìëí ãðí зàãàëüíîї âàðòîñò³ àêòèâ³â ÍПФ 
ðîзì³щåíî íà бàíê³âñüêèх äåïîзèòàх (ñòàíîì íà 
ê³íåöü 2011 ð. – 29,5%, àбî 409,8 ìëí ãðí, â³ä-
ïîâ³äíî); ÷àñòêà ö³ííèх ïàïåð³â, äîх³ä зà ÿêèìè 
ãàðàíòîâàíî Êàб³íåòîì Ì³í³ñòð³â Уêðàїíè, ó êîí-
ñîë³äîâàíîìó ïîðòфåë³ ÍПФ зìåíшèëàñÿ ÿê â àб-
ñîëюòíîìó âèðàз³ – з 209 ìëí ãðí ó 2011 ð. äî 
196,9 ìëí ãðí ó 2012 ð., òàê ³ ó â³äíîñíîìó âè-
ðàз³ – з 15,1% äî 11,9% â³äïîâ³äíî; ÷àñòêà êîð-
ïîðàòèâíèх îбë³ãàö³é ó êîíñîë³äîâàíîìó ïîðòфå-
ë³ â ïîð³âíÿíí³ з 2011 ð. â àбñîëюòíîìó âèðàз³ 
зб³ëüшèëàñÿ з 346,5 ìëí ãðí äî 517, 9 ìëí ãðí, 
à ó â³äíîñíîìó – з 25,0% äî 31,2%, â³äïîâ³äíî; ó 
2012 ð. â ïîð³âíÿíí³ з 2011 ð. ïèòîìà âàãà àêö³é 
óêðàїíñüêèх åì³òåíò³â ó êîíñîë³äîâàíîìó ïîðò-
фåë³ íåф³íàíñîâèх ïåíñ³éíèх фîíä³â зìåíшèëàñÿ 
з 18,4% äî 15,5% ³ ñêëàëà 256,9 ìëí ãðí; зìåí-
шèëàñÿ â зàãàëüí³é âàðòîñò³ àêòèâ³â ÍПФ ÷àñò-
êà àêòèâ³â, ³íâåñòîâàíèх ó ö³íí³ ïàïåð³â, äîх³ä зà 
ÿêèìè ãàðàíòîâàíî Ðàäîю ì³í³ñòð³â Àâòîíîìíîї 
Ðåñïóбë³êè Êðèì, ì³ñöåâèìè ðàäàìè â³äïîâ³äíî 
äî зàêîíîäàâñòâà (з 0,5% ñòàíîì íà ê³íåöü 2011 ð. 
äî 0,2% ñòàíîì íà ê³íåöü 2012 ð.); ÷àñòêà àêòèâ³â, 
³íâåñòîâàíèх ó бàíê³âñüê³ ìåòàëè, ó зàãàëüí³é âàð-
òîñò³ àêòèâ³â ÍПФ зìåíшèëàñÿ з 1,9% ñòàíîì íà 
ê³íåöü 2011 ð. äî 1,1% ñòàíîì íà ê³íåöü 2012 ð.; 
ñòàíîì íà ê³íåöü 2012 ð. (ÿê ³ íà ê³íåöü 2011 ð.) 
ó êîíñîë³äîâàíîìó ³íâåñòèö³éíîìó ïîðòфåë³ ÍПФ 
â³äñóòí³ ³ïîòå÷í³ ö³íí³ ïàïåðè; äåщî зìåíшèëàñÿ 
÷àñòêà àêòèâ³â, ³íâåñòîâàíèх ó îб’єêòè íåðóхî-
ìîñò³ (з 3,5% ñòàíîì íà ê³íåöü 2011ð. äî 2,9% 
ñòàíîì íà ê³íåöü 2012 ð.); îбñÿã êîшò³â íà ïîòî÷-
íîìó ðàхóíêó ñòàíîì íà ê³íåöü 2012 ð. ñòàíîâèâ 
9,3 ìëí ãðí, àбî 0,6% (ñòàíîì íà ê³íåöü 2011 ð. –  

2,7%). Дëÿ ÍПФ âëàñòèâî фîðìóâàòè ïîðòфåëü, 
äî ÿêîãî âхîäÿòü îб’єêòè ³íâåñòóâàííÿ з ì³í³ìàëü-
íèì ñòóïåíåì ðèзèêó. Òîìó îñîбëèâîãî зíà÷åííÿ 
íàбóâàє âèб³ð ³íâåñòèö³éíèх ³íñòðóìåíò³â, âèêî-
ðèñòîâóю÷è ÿê³ ÍПФ зìîæóòü зàбåзïå÷èòè зàхèñò 
ãðîшîâèх êîшò³â íàñåëåííÿ â³ä ³íфëÿö³éíèх ïðî-
öåñ³â ³ ïðè öüîìó îòðèìóâàòè âèзíà÷åíèé ïðèð³ñò 
êàï³òàëó.

Â Уêðàїí³ ó ñòðóêòóð³ àêòèâ³â íåбàíê³âñüêîãî 
ф³íàíñîâîãî ñåêòîðà ïðîâ³äíå ì³ñöå ïîñ³äàюòü äî-
ãîâ³ðí³ ³íñòèòóòè, íàñàìïåðåä ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї.

²íñòèòóòè, щî фóíêö³îíóюòü íà äîãîâ³ðí³é 
îñíîâ³, â³äð³зíÿюòüñÿ â³ä ³íшèх ïîñåðåäíèöüêèх 
ñòðóêòóð íàÿâí³ñòю âèзíà÷åíîãî ïåð³îäó, ÿêèé 
äèñòàíö³ює ìîìåíò ñïëàòè àâàíñîâèх âíåñê³â ³ ïî-
÷àòîê âèêîíàííÿ ф³íàíñîâèх зîбîâ’ÿзàíü. Âîíè 
îòðèìóюòü êîшòè ï³ä äîâãîñòðîêîâ³ êîíòðàêòí³ 
óãîäè òà ðîзì³щóюòü їх íà ðèíêó êàï³òàë³â. Çíà-
÷íà ê³ëüê³ñòü óêëàäåíèх êîíòðàêò³â äàє зìîãó, 
âèêîðèñòîâóю÷è òåîð³ю éìîâ³ðíîñòåé, àêòóàðí³ 
ðîзðàхóíêè òà îö³íêè ðèзèêó, âèзíà÷àòè ñóêóï-
í³ îбñÿãè ìàéбóòí³х âèïëàò. Цå зìåíшóє âèìîãè 
щîäî ë³êâ³äíîñò³ àêòèâ³â äîãîâ³ðíèх ³íñòèòóò³â, ó 
ðåзóëüòàò³ ÷îãî âîíè ìàюòü зìîãó âêëàäàòè êîшòè 
â äîâãîñòðîêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè. Ðèíîê ñòðàхîâèх ïî-
ñëóã зàëèшàєòüñÿ íàéб³ëüш êàï³òàë³зîâàíèì ñåðåä 
³íшèх íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх ðèíê³â.

Â³ä ñòðàхóâàëüíèê³â-ф³зè÷íèх îñ³б зà 2011 ð. 
íàä³éшëî 7478,7 ìëí ãðí âàëîâèх ñòðàхîâèх ïðå-
ì³é, щî íà 21,2% б³ëüшå, í³æ зà 2010 ð. Сòðóê-
òóðà âàëîâèх ñòðàхîâèх ïðåì³é, ÿê³ íàä³éшëè â³ä 
ф³зè÷íèх îñ³б, ìàє òàêèé âèãëÿä: 6295,9 ìëí ãðí –  
зà âèäàìè ñòðàхóâàííÿ, ³íшèìè, í³æ ñòðàхó-
âàííÿ æèòòÿ (íà 16,2% б³ëüшå, í³æ зà 2010 ð.); 
1182,8 ìëí ãðí – зà âèäîì ñòðàхóâàííÿ æèòòÿ (íà 
56,7% б³ëüшå, í³æ зà 2010 ð.). Сòðàхîâ³ âèïëà-
òè ñòðàхóâàëüíèêàì-ф³зè÷íèì îñîбàì зà 2011 ð. 
ñòàíîâèëè 2210,6 ìëí ãðí (45,4% â³ä зàãàëüíèх 
âàëîâèх âèïëàò), щî íà 9,3% ìåíшå, í³æ зà â³ä-
ïîâ³äíèé ïåð³îä 2010 ð. Ð³âåíü ñòðàхîâèх âèïëàò 
ф³зè÷íèì îñîбàì (â³äíîшåííÿ ñòðàхîâèх âèïëàò 
äî ñòðàхîâèх ïðåì³é) ñòàíîì íà 31.12.2011 ñòàíî-
âèâ 29,6%, щî íà 9,9 â.ï. ìåíшå, í³æ ñòàíîì íà 
31.12.2010. Îòæå, îбñÿã ñòðàхîâèх ïðåì³é â³ä ф³-
зè÷íèх îñ³б зà ðåзóëüòàòàìè 2011 ð. (7478,7 ìëí 
ãðí) зб³ëüшèâñÿ íà 21,2% ó ïîð³âíÿíí³ з â³äïîâ³ä-
íèì ïîêàзíèêîì зà 2010 ð., àëå ð³âíÿ 2008 ð. íå 
äîñÿã (зà 2008 ð. – 7630,2 ìëí ãðí). Çà ðåзóëüòà-
òàìè 2011 ð. ïðîäîâæóєòüñÿ òåíäåíö³ÿ щîäî зìåí-
шåííÿ îбñÿãó ñòðàхîâèх âèïëàò ф³зè÷íèì îñîбàì.

Ðàзîì з òèì îñíîâíîю ïðîбëåìîю äëÿ ñòðàхîâè-
ê³â зàëèшàєòüñÿ íåäîñòàòí³ñòü ë³êâ³äíèх ф³íàíñî-
âèх ³íñòðóìåíò³â äëÿ ïðîâåäåííÿ åфåêòèâíîї ïîë³-
òèêè ³íâåñòóâàííÿ êîшò³â. Ðîзì³щåííÿ ñòðàхîâèх 
ðåзåðâ³â зä³éñíюєòüñÿ зã³äíî з³ ñòàòòåю 31 Çàêîíó 
Уêðàїíè «Пðî ñòðàхóâàííÿ», äå âèзíà÷åíî ïåðå-
ë³ê àêòèâ³â зà â³äïîâ³äíèìè êàòåãîð³ÿìè. Сòàíîì 
íà 31.12.2011 îбñÿã àêòèâ³â, äîзâîëåíèх äëÿ ïðåä-
ñòàâëåííÿ êîшò³â ñòðàхîâèх ðåзåðâ³â, ñòàíîâèâ 
28642 ìëí ãðí (íà 947 ìëí ãðí б³ëüшå, í³æ íà â³ä-
ïîâ³äíó äàòó 2010 ð.). Сòðóêòóðà àêòèâ³â ñòðàхîâèх 
êîìïàí³é, âèзíà÷åíèх ñòàòòåю 31 Çàêîíó Уêðàїíè 
«Пðî ñòðàхóâàííÿ», äëÿ ïðåäñòàâëåííÿ ñòðàхîâèх 
ðåзåðâ³â ñòàíîì íà 31.12.2011 ó ïîð³âíÿíí³ з ³í-
фîðìàö³єю ñòàíîì íà 31.12.2010 ìàëà òàê³ зì³íè: 
íà 1623,2 ìëí ãðí (àбî íà 14,9%) зб³ëüшèâñÿ îбñÿã 
àêòèâ³â, äîзâîëåíèх äëÿ ïðåäñòàâëåííÿ àêö³ÿìè, ³ 
ñòàíîâèâ 12529,0 ìëí ãðí (àбî 43,7% â³ä зàãàëü-
íîãî îбñÿãó àêòèâ³â); íà 1354,5 ìëí ãðí (àбî íà 
21,0 %) зб³ëüшèâñÿ îбñÿã àêòèâ³â, äîзâîëåíèх äëÿ 
ïðåäñòàâëåííÿ бàíê³âñüêèìè âêëàäàìè (äåïîзèòà-
ìè), ³ ñòàíîâèâ 7819,1 ìëí ãðí (àбî 27,3 % â³ä зà-
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ãàëüíîãî îбñÿãó àêòèâ³â); íà 302,9 ìëí ãðí (àбî íà 
17,1%) зб³ëüшèâñÿ îбñÿã àêòèâ³â, äîзâîëåíèх äëÿ 
ïðåäñòàâëåííÿ ãðîшîâèìè êîшòàìè íà ïîòî÷íèх 
ðàхóíêàх, ³ ñòàíîâèâ 2073,1 ìëí ãðí (àбî 7,2% â³ä 
зàãàëüíîãî îбñÿãó àêòèâ³â); íà 2292,8 ìëí ãðí (àбî 
íà 58,2%) зìåíшèâñÿ îбñÿã àêòèâ³â, äîзâîëåíèх 
äëÿ ïðåäñòàâëåííÿ ïðàâàìè âèìîã äî ïåðåñòðàхî-
âèê³â, ³ ñòàíîâèâ 1647,3 ìëí ãðí (àбî 5,8% â³ä 
зàãàëüíîãî îбñÿãó àêòèâ³â).

У 2012 ð. îбñÿã àêòèâ³â зб³ëüшèâñÿ äî 
48831,5 ìëí ãðí. Ðîзðàхóíîê åфåêòèâíîñò³ òðàíñ-
фîðìàö³ї ф³íàíñ³â äîìîãîñïîäàðñòâ â ³íâåñòèö³ї 
÷åðåз ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї íàâåäåíî ó òàбëèö³ 3.

Дàí³ òàбëèö³ 2 âêàзóюòü íà íåзíà÷í³ îбñÿãè 
íàäхîäæåíü â³ä äîìîãîñïîäàðñòâ òà ³íâåñòóâàííÿ 
ñòðàхîâèх êîìïàí³é зà ðàхóíîê зàïîзè÷åíèх êî-
шò³â ó бàíê³âñüê³é ñфåð³.

Òàбëèöÿ 3
Òðàíñфîðìàö³ÿ ðåñóðñ³â äîìîãîñïîäàðñòâ 

â ³íâåñòèö³ї* ÷åðåç ñòðàõîâ³ êîìïàí³ї

Íàäõîäæåííÿ â³ä 
äîìîãîñïîäàðñòâ, 

ìëí ãðí 

Ðîçì³щåííÿ 
(³íâåñòóâàííÿ) 

ðåñóðñ³â, 
ìëí ãðí 

×àñòêà 
òðàíñфîðìîâàíèõ 

ðåñóðñ³â 
äîìîãîñïîäàðñòâ 
â ³íâåñòèö³ї, %

2008 7630,2 23904,9 3,1 ð.б.

2009 5 949,0 23 690,9 4,0 ð.б.

2010 6171,1 27695,0 4,5 ð.б.

2011 2210,6 28642,4 13,0 ð.б.

2012 8900,3 48831,5 5,5 ð.б.
Джåðåëî: ðîçðàхîâàíî àâòîðîм çà мàòåð³àëàмè «Еêîíî-
м³чíèé îãëяä ñòðàхîâîãî ðèíêó»

Сóòòєâî â³äð³зíÿєòüñÿ зà ñâîєю ñïåöèф³êîю ä³-
ÿëüí³ñòü ëîìбàðä³â. Òåíäåíö³ÿ äî зðîñòàííÿ ê³ëü-
êîñò³ ëîìбàðä³â ïîâ’ÿзàíà ïåðш зà âñå ³з зàбåзïå-
÷åííÿì íèìè ïåðшî÷åðãîâèх ïîòðåб ãðîìàäÿí ó 
ãðîшîâèх êîшòàх.

Íà ðèíêó ëîìбàðäíèх ïîñëóã ñïîñòåð³ãàєòüñÿ 
ñòàб³ëüíå зíà÷íå зðîñòàííÿ зàãàëüíèх îбñÿã³â êðå-
äèòóâàííÿ. Òàê, ê³ëüê³ñòü íàäàíèх зà 9 ì³ñÿö³â 
2012 ð. ф³íàíñîâèх êðåäèò³â ï³ä зàñòàâó â ïîð³â-
íÿíí³ з â³äïîâ³äíèì ïåð³îäîì 2011 ð. зðîñëà íà 
34,8%, ê³ëüê³ñòü äîãîâîð³â, ïîãàшåíèх зà ðàхóíîê 
ìàéíà, íàäàíîãî â зàñòàâó, зб³ëüшèëîñÿ íà 76,9%, 
хî÷à ÷àñòêà êðåäèò³â, ïîãàшåíèх зà ðàхóíîê ìàé-
íà, íàäàíîãî â зàñòàâó, ó зàãàëüí³é ñóì³ ïîãàшå-
íèх ф³íàíñîâèх êðåäèò³â є íåзíà÷íîю – 8,3% (àбî 
530,1 ìëí ãðí), зà ðåзóëüòàòàìè 9 ì³ñ. 2011 ð. äàíà 
÷àñòêà ñòàíîâèëà 9,0% (àбî 436,5 ìëí ãðí). Сåðåä-
íüîзâàæåíà ð³÷íà ïðîöåíòíà ñòàâêà зà ф³íàíñîâè-
ìè êðåäèòàìè ëîìбàðä³â зà 9 ì³ñÿö³â 2012 ðîêó 
ñòàíîâèëà 213,2 % (зà 9 ì³ñ. 2011 ð. – 202,3 %). 
Лîìбàðäè зàëèшàюòüñÿ îäíèì ³з íàéб³ëüш êîíñåð-
âàòèâíèх ³ ñòàб³ëüíèх ф³íàíñîâèх ³íñòèòóò³â äëÿ 
ф³зè÷íèх îñ³б: âîíè îð³єíòîâàí³ íà âèäà÷ó äð³бíèх 
òà êîðîòêîñòðîêîâèх êðåäèò³â, âèêîíóюòü ñâîєð³ä-
íó фóíêö³ю ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèх ñòàб³ë³зàòîð³â 
â óìîâàх бóäü-ÿêèх åêîíîì³÷íèх зì³í.

Â³äñóòí³ñòü äàíèх íå äàє ìîæëèâîñò³ âèîêðåìè-
òè êðåäèòè, íàäàí³ äîìîãîñïîäàðñòâàì äëÿ âåäåí-
íÿ ï³äïðèєìíèöüêîї ä³ÿëüíîñò³. Пðè öüîìó ñë³ä 
зàзíà÷èòè, щî îбñÿã зàëó÷åíèх êîшò³â íà ïëàò-
í³é òà бåзîïëàòí³é îñíîâ³ ñÿãàє â³ä 0,5 ìëí ãðí ó 
2008 ð. äî 2,0 ó 2012 ð. Òàêèì ÷èíîì, äîìîãîñïî-
äàðñòâà íå ðîзãëÿäàюòü öåé ф³íàíñîâèé ³íñòèòóò 
ÿê фîðìó ³íâåñòóâàííÿ зàîщàäæåíü.

Â³ò÷èзíÿí³ äîãîâ³ðí³ ïîñåðåäíèêè (ñòðàхîâ³ 
êîìïàí³ї òà íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ фîíäè) – öå êëà-
ñè÷íèé ïðèêëàä êîíñåðâàòèâíèх ó÷àñíèê³â ðèí-
êó, ÿê³ òðàäèö³éíî ïðè фîðìóâàíí³ ³íâåñòèö³éíîї 

ïîë³òèêè äîòðèìóюòüñÿ зàâ÷àñíî âèзíà÷åíîї ë³ê-
â³äíîñò³ âêëàäåíü, óðàхîâóюòü êîí’юíêòóðó ³íâåñ-
òèö³éíîãî ðèíêó ³ îбñÿãè íàêîïè÷åíèх ðåзåðâ³â. 
Сòðàхîâ³ êîìïàí³ї òà íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ фîíäè є 
ф³íàíñîâèìè ³íñòèòóòàìè ³ ñàì³ àêóìóëююòü ãðî-
шîâ³ êîшòè ф³зè÷íèх ³ юðèäè÷íèх îñ³б, à òîìó 
âîíè ìàюòü ìîæëèâ³ñòü ÷àñòêîâî âèêîðèñòîâóâà-
òè àêóìóëüîâàí³ êîшòè äëÿ ñâîєї ãîñïîäàðñüêîї 
ä³ÿëüíîñò³ [5]. Пðè÷èíîю öüîãî ââàæàєìî òå, щî 
äîãîâ³ðí³ ïîñåðåäíèêè є ³íñòèòóòàìè ф³íàíñîâîãî 
зàхèñòó ³ ñîö³àëüíîãî зàбåзïå÷åííÿ ф³зè÷íèх îñ³б.

Пîбóäîâà ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè äîãîâ³ðíèх 
ф³íàíñîâèх ³íñòèòóò³â îð³єíòóєòüñÿ íà ë³êâ³äí³ñòü 
³ ðåíòàбåëüí³ñòü âêëàäåíü, âèзíà÷àєòüñÿ íàñàìïå-
ðåä êîí’юíêòóðîю ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó, à òàêîæ 
îбñÿãàìè íàêîïè÷åíèх êîшò³â [5].

Ç ïðåâåíòèâíèх ì³ðêóâàíü óñòàíîâëåíî íîðìè 
ðåãóëюâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ СÊ ³ ÍПФ 
òà îбìåæåííÿ щîäî ðèзèêîâèх îïåðàö³é. Фàêòî-
ðàìè, ÿê³ â³äîбðàæàюòü ïîñòóïîâèé ïåðåх³ä äî äè-
âåðñèф³êàö³ї àêòèâ³â ïåíñ³éíèх фîíä³â ³ âïëèâà-
юòü íà зìåíшåííÿ ÷àñòêè àêòèâ³â, ðîзì³щåíèх íà 
бàíê³âñüêèх äåïîзèòíèх ðàхóíêàх, є òàê³: 

1) íàäàííÿ äåðæàâíèх ãàðàíò³é зàëåæíî â³ä 
ð³âíÿ ðèзèêó ³íâåñòèö³éíîãî ïðîäóêòó;

2) âñòàíîâëåííÿ ðèзèê-ðåéòèíãó щîäî êîæíîãî 
³íâåñòèö³éíîãî ïðîäóêòó;

3) зàïðîâàäæåííÿ ìîí³òîðèíãó äåðæàâíèх ðå-
ãóëÿòîð³â íà ðèíêó ³íâåñòèö³é;

4) зб³ëüшåííÿ ñóìè àêòèâ³â ïåíñ³éíèх фîíä³â, 
щî äàє зìîãó зä³éñíюâàòè îïåðàö³ї з б³ëüш âèã³ä-
íèìè, àëå âîäíî÷àñ ³з äîðîæ÷èìè ðåñóðñàìè;

5) ñïðÿìîâàí³ñòü ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè фîí-
äó íà збåðåæåííÿ àêòèâ³â òà îòðèìàííÿ б³ëüшîї 
äîх³äíîñò³, í³æ ñòàâêà бàíê³âñüêèх äåïîзèò³â з 
ì³í³ì³зàö³єю ðèзèê³â, щî äîñÿãàєòüñÿ ðîзïîä³ëîì 
âêëàäåíü êîшò³â ì³æ ð³зíèìè ф³íàíñîâèìè ³í-
ñòðóìåíòàìè.

²íâåñòèö³éí³ фîíäè, ó ðàз³ їх ф³íàíñîâîї ñò³é-
êîñò³ òà íàä³éíîñò³, є зðó÷íîю ³ ïåðåâàæàю÷îю 
³íâåñòèö³éíîю àëüòåðíàòèâîю äëÿ äð³бíèх ³íâåñ-
òîð³â, щî íå ìàюòü зíà÷íèх â³ëüíèх êîшò³â.

²íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ ìîæóòü ïå-
ðåòèíàòèñü ³з ñòðàхîâèìè êîìïàí³ÿìè òà íåäåð-
æàâíèìè ïåíñ³éíèìè фîíäàìè. Цå ïîâ’ÿзàíî з 
îñîбëèâîю зàö³êàâëåí³ñòю ³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî 
³íâåñòóâàííÿ ó зàëó÷åíí³ êîшò³â.

Сïåöèф³÷íîю фîðìîю зàëó÷åííÿ зàîщàäæåíü 
äîìîãîñïîäàðñòâ є фîíäè ф³íàíñîâèé êîìïàí³é 
óïðàâèòåë³â бóä³âíèöòâà. Сòàíîì íà 30.09.2012 ð. 
ф³íàíñîâèìè êîìïàí³ÿìè – óïðàâèòåëÿìè зà-
ëó÷åíî äëÿ ф³íàíñóâàííÿ îб’єêò³â бóä³âíèöòâà –  
7 332,9 ìëí ãðí. Â³äñóòí³ñòü ³íфîðìàö³ї щîäî êî-
ìåðö³éíîãî òà ïðèâàòíîãî (äëÿ íàãðîìàäæåííÿ) 
бóä³âíèöòâà íåðóхîìîñò³ (æèòëà) íå äàє ìîæëè-
âîñò³ îö³íèòè åфåêòèâí³ñòü ö³єї фîðìè òðàíñфîð-
ìàö³ї ф³íàíñ³â äîìîãîñïîäàðñòâ â ³íâåñòèö³ї.

²íш³ ф³íàíñîâ³ óñòàíîâè, ÿê³ íàäàюòü ïîñëó-
ãè з ф³íàíñîâîãî ë³зèíãó, зä³éñíююòü öå зà ðàхó-
íîê âëàñíèх àбî зàëó÷åíèх ó бàíê³âñüê³é ñфåð³ 
êîшò³â. Çàëó÷åííÿ ф³íàíñîâèх àêòèâ³â ф³зè÷íèх 
îñ³б ïðîâîäèòüñÿ ëèшå äëÿ ф³íàíñóâàííÿ бóä³â-
íèöòâà æèòëà. Çàãàëüíèé îбñÿã ф³íàíñóâàííÿ 
ó 2009-2012 ðð. зíà÷íî ñêîðîòèâñÿ ïîð³âíÿíî з 
2007-2008 ðð. (ìàéæå óäâ³÷³).

Ф³íàíñîâà óñòàíîâà – юðèäè÷íà îñîбà ïóбë³÷-
íîãî ïðàâà, ÿêà ñòâîðюєòüñÿ ðîзïîðÿä÷èì àêòîì 
Пðåзèäåíòà Уêðàїíè, îðãàíó äåðæàâíîї âëàäè àбî 
îðãàíó ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ é óïîâíîâàæåíà 
íàäàâàòè ф³íàíñîâ³ ïîñëóãè. Àêòèâè юðèäè÷íèх 
îñ³б ïóбë³÷íîãî ïðàâà ñòàíîì íà 30.09.2012 ñòàíî-
âèëè 4 246,5 ìëí ãðí òà зìåíшèëèñÿ íà 32,5% ïî-
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ð³âíÿíî з àíàëîã³÷íèì ïåð³îäîì 2011 ðîêó (ñòàíîì 
íà 30.09.2011 ñòàíîâèëè 6 288,7 ìëí ãðí). Çíè-
æåííÿ àêòèâ³â юðèäè÷íèх îñ³б ïóбë³÷íîãî ïðàâà 
â³äбóëîñÿ зà ðàхóíîê зìåíшåííÿ àêòèâ³â Дåðæàâ-
íîї ³ïîòå÷íîї óñòàíîâè, ñòâîðåíîї зã³äíî з ïîñòà-
íîâîю Êàб³íåòó Ì³í³ñòð³â Уêðàїíè â³ä 08.10.2004 
№ 1330 «Дåÿê³ ïèòàííÿ Дåðæàâíîї ³ïîòå÷íîї óñòà-
íîâè». Çàëèшîê âèäàíèх юðèäè÷íèìè îñîбàìè 
ïóбë³÷íîãî ïðàâà êðåäèò³â ñòàíîì íà 30.09.2012 
ñòàíîâèâ 3 310,3 ìëí ãðí. Д³ÿëüí³ñòü ф³íàíñîâèх 
óñòàíîâ – юðèäè÷íèх îñ³б ïóбë³÷íîãî ïðàâà ìàє 
òåíäåíö³ю äî зб³ëüшåííÿ îбñÿãó âèäàíèх êðåäèò³â 
òà зìåíшåííÿ êàï³òàëó. Сòàíîì íà 30.09.2012 ð. 
êàï³òàë юðèäè÷íèх îñ³б ïóбë³÷íîãî ïðàâà зìåí-
шèâñÿ íà 46,6% ïîð³âíÿíî з ïåðшèì ï³âð³÷÷ÿì 
2011 ð. ³ ñòàíîâèâ 1350,6 ìëí ãðí. Пðè öüîìó íà 
зì³íó îñíîâíèх ïîêàзíèê³â ä³ÿëüíîñò³ юðèäè÷íèх 
îñ³б ïóбë³÷íîãî ïðàâà âïëèâàëà ïåðåâàæíî ä³ÿëü-
í³ñòü Дåðæàâíîї ³ïîòå÷íîї óñòàíîâè, àêòèâè ÿêîї 
ñòàíîâëÿòü 71% âñ³х àêòèâ³â ЮÎПП [6].

Àêòóàëüí³ñòü ïðîбëåì íåäîñòàòíîñò³ ìîб³ë³зî-
âàíèх ðåñóðñ³â òà äåф³öèò ðåñóðñ³â ó ðåàëüíîìó 
ñåêòîð³ òàêîæ ï³äòâåðäæóєòüñÿ ïðèéíÿòòÿì Êîí-
öåïö³é òà ³íшèх íîðìàòèâíî-ïðàâîâèх àêò³â з ïè-
òàíü âðåãóëюâàííÿ â³äíîñèí ì³æ ф³íàíñîâèìè êî-
ìåðö³éíèìè ïîñåðåäíèêàìè, äîìîãîñïîäàðñòâàìè 
òà ðåàëüíèì ñåêòîðîì.

Êîíöåïö³єю зàхèñòó ïðàâ ñïîæèâà÷³â íåбàí-
ê³âñüêèх ф³íàíñîâèх ïîñëóã â Уêðàїí³, ñхâàëå-
íîю ïîñòàíîâîю Êàб³íåòó Ì³í³ñòð³â Уêðàїíè â³ä 
03.09.2009 № 1026-ð, âèзíà÷åíî, щî äåðæàâíà 
ïîë³òèêà ó ñфåð³ зàхèñòó ïðàâ ñïîæèâà÷³â ðåàë³-
зóєòüñÿ шëÿхîì: óäîñêîíàëåííÿ зàêîíîäàâñòâà з 
ïèòàíü зàхèñòó ïðàâ ñïîæèâà÷³â, êîîðäèíàö³ї ðîбî-
òè îðãàí³â, щî зä³éñíююòü äåðæàâíå ðåãóëюâàííÿ 
ðèíê³â ф³íàíñîâèх ïîñëóã, òà ³íшèх öåíòðàëüíèх 
îðãàí³â âèêîíàâ÷îї âëàäè щîäî зàхèñòó ïðàâ ñïî-
æèâà÷³â; зàïðîâàäæåííÿ äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ 
ïðîöåäóðè îö³íюâàííÿ ð³âíÿ äîòðèìàííÿ íåбàíê³â-
ñüêèìè ф³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè ïðàâ ñïîæèâà÷³â; 
ñó÷àñíîї ³íфðàñòðóêòóðè зàхèñòó ïðàâ ñïîæèâà÷³â 
з óðàхóâàííÿì ïðàêòèêè êðàїí Єâðîïåéñüêîãî Сî-
юзó (ñòâîðåííÿ àñîö³àö³é зàхèñòó ïðàâ ñïîæèâà÷³â, 
зàïðîâàäæåííÿ ³íñòèòóòó îìбóäñìåíà, ³íшîãî ìå-
хàí³зìó äîñóäîâîãî ðîзãëÿäó ñêàðã òà ðîзâ’ÿзàííÿ 
ñïîð³â); ñòâîðåííÿ ïðàâîâîї îñíîâè òà ñïðèÿííÿ зà-
ïðîâàäæåííю ñèñòåìè êîìïåíñàö³éíîãî ìåхàí³зìó 
íà ðèíêàх ф³íàíñîâèх ïîñëóã; óäîñêîíàëåííÿ ìåхà-
í³зìó äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ф³íàíñî-
âèх ïîñåðåäíèê³â òîщî.

Цÿ Êîíöåïö³ÿ òà ðîзïîðÿäæåííÿ Êàб³íåòó Ì³-
í³ñòð³â Уêðàїíè â³ä 20.01.2010 № 135-ð «Пðî зà-
òâåðäæåííÿ ïëàíó зàхîä³â щîäî ðåàë³зàö³ї Êîí-
öåïö³ї зàхèñòó ïðàâ ñïîæèâà÷³â íåбàíê³âñüêèх 
ф³íàíñîâèх ïîñëóã â Уêðàїí³» ïîòðåбóюòü óäî-
ñêîíàëåííÿ â ÷àñòèí³ фîðìóâàííÿ êîìïëåêñíîãî 
ï³äхîäó äî ñèñòåìè êîìïåíñàö³éíîãî ìåхàí³зìó, 
à ñàìå фîðìóâàííÿ ä³єâîãî ðèíêó ³íâåñòèö³é. Àê-

òóàëüíèìè зàëèшàюòüñÿ ïèòàííÿ зàбåзïå÷åííÿ 
зàхèñòó ³íòåðåñ³â ñïîæèâà÷³â ф³íàíñîâèх ïîñëóã. 
Пëàí зàхîä³â, ñïðÿìîâàíèх íà зàхèñò ³íòåðåñ³â 
ñïîæèâà÷³â, зàòâåðäæåíèé íàêàзîì Дåðæàâíîї 
êîì³ñ³ї з ðåãóëюâàííÿ ðèíê³â ф³íàíñîâèх ïîñëóã 
Уêðàїíè â³ä 06.05.2010 ð. № 133, зâîäèòüñÿ ëèшå 
äî àíàë³зó зâ³òíèх äàíèх òà ф³íàíñîâîї зâ³òíîñò³ 
ñóб’єêò³â ф³íàíñîâèх ðèíê³â íà äîòðèìàííÿ зàêî-
íîäàâñòâà щîäî ÷èñòèх àêòèâ³â, ë³êâ³äíîñò³ ³ äè-
âåðñèф³êîâàíîñò³ àêòèâ³â, фîðìóâàííÿ ñòðàхîâèх 
ðåзåðâ³â, ïðîâåäåííÿ зàãàëüíèх збîð³â êðåäèòíèх 
ñï³ëîê; îïåðàö³é з ïåðåñòðàхóâàííÿ.

Âèñíîâêè. Òàêèì ÷èíîì ф³íàíñîâ³ êîìåðö³éí³ 
ïîñåðåäíèêè ó ñфåð³ ìîб³ë³зàö³ї ф³íàíñ³â äîìî-
ãîñïîäàðñòâ òà їхíüîãî ³íâåñòóâàííÿ â³ä³ãðàюòü 
âàæëèâó ðîëü, ÿêà îö³íюєòüñÿ зà ñèëîю âïëèâó òà 
ð³âíåì ðèзèêîâàíîñò³ äëÿ ð³зíèх ó÷àñíèê³â ðèí-
êó ³íâåñòèö³é. Â³äñóòí³ñòü íàëåæíîãî äåðæàâíîãî 
ðåãóëюâàííÿ ó ö³é ñфåð³ íå äàє ìîæëèâîñò³ ä³єâî 
зàбåзïå÷óâàòè òà ï³äòðèìóâàòè ïðîöåñè òðàíñфîð-
ìàö³ї ф³íàíñ³â äîìîãîñïîäàðñòâ â ³íâåñòèö³ї.

Çà ðåзóëüòàòàìè àíàë³зó ä³ÿëüíîñò³ ïîñåðåä-
íèê³â íà ф³íàíñîâîìó ðèíêó бóëî зðîбëåíî âèñíî-
âîê ñòîñîâíî ³ñíóâàííÿ íåäîâ³ðè ф³зè÷íèх îñ³б äî 
ä³ÿëüíîñò³ ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â, â³äñóòí³ñòü 
íàëåæíîãî ð³âíÿ ³íфîðìàö³ї ïðî ðîзâèòîê ф³íàí-
ñîâèх ïîñåðåäíèê³â, íååфåêòèâíèé äåðæàâíèé 
êîíòðîëü зà їхíüîю ä³ÿëüí³ñòю òîщî.

Пðè öüîìó зàêîíîäàâ÷î âñòàíîâëåíî, щî äåð-
æàâíå ðåãóëюâàííÿ ðèíê³â ф³íàíñîâèх ïîñëóã 
зä³éñíюєòüñÿ шëÿхîì ïðîâàäæåííÿ êîìïëåêñó зà-
хîä³â щîäî íàãëÿäó зà ðèíêàìè ф³íàíñîâèх ïîñëóã 
з ìåòîю зàхèñòó ³íòåðåñ³â ñïîæèâà÷³â ф³íàíñîâèх 
ïîñëóã òà зàïîб³ãàííÿ êðèзîâèì ÿâèщàì. Îñòàí-
í³ìè ðîêàìè îòðèìàâ ðîзâèòîê êîíöåïòóàëüíèé 
ï³äх³ä, зà ÿêèì äåðæàâíèé ðåãóëÿòîð зä³éñíює 
ïðóäåíö³éíèé íàãëÿä, зà ÿêèì â³äбóâàєòüñÿ ìîí³-
òîðèíã зà ðèзèêîâàíèìè îïåðàö³ÿìè ф³íàíñîâèх 
óñòàíîâ òà ðèзèêîâàí³ñòю ï³äïðèєìñòâ ðåàëüíîãî 
ñåêòîðà, ÿê ³ìîâ³ðíîãî äæåðåëà óòâîðåííÿ ðèзè-
ê³â ÷åðåз âòðàòó íèìè ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³. Яêщî 
ðîзãëÿäàòè ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè бàíê³â òà ³íшèх ф³-
íàíñîâèх óñòàíîâ ÿê ñêëàäîâ³ ф³íàíñîâîї ñèñòåìè 
òà ðèзèêè ðîзбàëàíñîâàíîñò³ ö³єї ñèñòåìè âèíèêàє 
³íшèé зð³з, à ñàìå ðèзèêè ðåàëüíîãî ñåêòîðà ìî-
æóòü âèíèêàòè â³ä íåäîф³íàíñóâàííÿ òà íàäâèñî-
êèх â³äñîòê³â зà êðåäèòè бàíê³â.

Бåðó÷è äî óâàãè ñòàí òà ð³âåíü зíîшåíîñò³ îñíî-
âíèх фîíä³â, ïîâ³ëüí³ òåìïè íàãðîìàäæåííÿ îñíî-
âíèх зàñîб³â, òåхíîëîã³÷íå â³äñòàâàííÿ, à òàêîæ 
íåäîñòàòí³ñòü ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ó ï³äïðèєìñòâ 
äëÿ ³íâåñòóâàííÿ, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè ïðî ³ñíó-
âàííÿ ðèзèê³â óòâîðåííÿ êðèзîâèх ÿâèщ. Дî âàæ-
ëèâèх зàхîä³â щîäî зàïîб³ãàííÿ êðèзîâèх ÿâèщ â 
åêîíîì³ö³ ³ñíóю÷èé ñóб’єêòíèé ìîí³òîðèíã ìîæå 
бóòè äîïîâíåíèé ìîí³òîðèíãîì ð³âíÿ ф³íàíñîâîãî 
зàбåзïå÷åííÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà òà зàãàëîì ðîзâè-
òêó åêîíîì³êè.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Çàзâè÷àé îö³íêà ä³ÿëü-
íîñò³ ãîñïîäàðюю÷èх ñóб’єêò³â, їх ф³íàíñîâà ïðè-
âàбëèâ³ñòü бàзóюòüñÿ íà ê³ëüê³ñíèх ïîêàзíèêàх ³ 
âàðò³ñíèх îö³íêàх âèðîбíèöòâà òà ðåàë³зàö³ї ïðî-
äóêö³ї. Пðîòå âàæëèâèì àñïåêòîì åêîíîì³÷íîãî 
àíàë³зó є âèêîðèñòàííÿ íå ò³ëüêè ê³ëüê³ñíèх, àëå 
é ÿê³ñíèх хàðàêòåðèñòèê. Дëÿ îö³íêè їх âïëèâó 
âèêîðèñòîâóюòü ³íñòèòóö³éíèé àíàë³з, щî ëåæèòü 
â ìåòîäîëîã³÷í³é îñíîâ³ îäíîãî з íàïðÿì³â åêîíî-
ì³÷íîї òåîð³ї – ³íñòèòóö³îíàë³зì³.

²íñòèòóö³îíàë³зì âèхîäèòü з ò³єї фóíäàìåí-
òàëüíîї ïåðåäóìîâè òåîðåòè÷íîãî àíàë³зó, щî 
åêîíîì³êà íå îбìåæóєòüñÿ ðèíêîì. Цå ñïîíóêàëî 
âêëю÷åííÿ ó ñфåðó äîñë³äæåííÿ б³ëüш шèðîêå 
êîëî зì³ííèх, щî íå íîñÿòü ÷èñòî åêîíîì³÷íîãî 
хàðàêòåðó, àëå âèзíà÷àюòü ðåàë³зàö³ю åêîíîì³÷-
íèх ïðîöåñ³â òà åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó – ñîö³àëü-
íèх, ïîë³òè÷íèх, ïðàâîâèх, ³ñòîðè÷íèх, íàö³î-
íàëüíî-êóëüòóðíèх òîщî [3, ñ. 107].

Çàзíà÷åí³ ïåðåäóìîâè ³ ñïðÿìîâàí³ñòü ³íñòè-
òóö³éíîãî àíàë³зó íàäàюòü éîìó, ïîð³âíÿíî з ³í-
шèìè íàïðÿìàìè, б³ëüшîї êîìïëåêñíîñò³ òà бà-
ãàòîì³ðíîñò³ ïðè зàñòîñóâàíí³ äëÿ äîñë³äæåííÿ 
åêîíîì³÷íèх ïðîбëåì.

Бàзîâèì ìåòîäîëîã³÷íèì ïðèíöèïîì äàíîãî 
âèäó àíàë³зó ââàæàюòü àíàë³з «³íñòèòóö³é» ÿê 
ãîëîâíîãî îб’єêòà äîñë³äæåííÿ [3, ñ. 108]. П³ä 
³íñòèòóö³ÿìè íàé÷àñò³шå ðîзóì³єòüñÿ ñóêóï-

í³ñòü ïàíóю÷èх íîðì, ïðàâèë, òðàäèö³é, зâè-
÷àїâ, ÿê³ óòâîðююòü ïåâí³ ðàìêîâ³ îбìåæåííÿ 
фóíêö³îíóâàííÿ â³äïîâ³äíîãî òèïó åêîíîì³÷íîї 
ñèñòåìè.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Òàê, 
Дæ. Хîäæñîí âèзíà÷àє ³íñòèòóö³ї ÿê «äîâãîòðèâà-
ëîї ñèñòåìè ïðàâèëà, щî ñêëàëèñÿ òà óêîð³íèëè-
ñÿ, óòâîðююòü ñòðóêòóðó ñîö³àëüíèх âзàєìîä³é» 
[11, ñ. 11-12].

Д. Íîðò àðãóìåíòóє, щî ³íñòèòóö³ї – öå âñòà-
íîâëåí³ ó ñóñï³ëüñòâ³ «ïðàâèëà ãðè» ÷è ñòâîðåí³ 
ëюäèíîю îбìåæóâàëüí³ ðàìêè, ÿê³ ðîзãëÿäàюòüñÿ 
îêðåìî â³ä ³íäèâ³ä³â òà îðãàí³зàö³é [5, ñ. 12].

Î. У³ëüÿìñîí âèхîäèòü з òîãî, щî ³íñòèòóö³ї – 
«öå îñíîâí³ ïîë³òè÷í³, ñîö³àëüí³, ïðàâîâ³ íîðìè, 
ÿê³ є бàзîю äëÿ âèðîбíèöòâà, îбì³íó òà ñïîæèâàí-
íÿ» [10, ñ. 87]. Íà â³äì³íó â³ä Д. Íîðòà â³í âêëю-
÷àє â ñòðóêòóðó ³íñòèòóö³é îðãàí³зàö³ї, ðèíêè òà 
âзàєìí³ óãîäè.

Âèä³ëåííÿ íåâèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Òàêèì ÷èíîì, ³íñòèòóö³éíà ñòðóê-
òóðà åêîíîì³êè âêëю÷àє âïîðÿäêîâàíèé íàб³ð 
³íñòèòóö³é, ÿê³ фîðìóюòü ðàìêè äàíîї ñèñòåìè 
êîîðäèíàö³ї åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³, ñòâîðююòü 
ìîäåë³ åêîíîì³÷íîї ïîâåä³íêè ãîñïîäàðюю÷èх 
ñóб’єêò³â з âðàхóâàííÿì ³ñíóю÷îї îðãàí³зàö³éíîї, 
ïðàâîâîї, ïîë³òè÷íîї ³ àäì³í³ñòðàòèâíîї ñèòóàö³ї 
(äèâ. ðèñ. 1).
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ROLE OF NON-BANK FINANCIAL INSTITUTIONS IN MOBILIZING HOUSEHOLD SAVINGS

Summary
The article examines the role of non-bank financial institutions in mobilizing household savings. The analysis 
of non-bank financial institutions. The observed fraction transformed household resources into investments 
for each of the institutions.
Key words: savings, home improvement, investment, financial and non-bank credit institutions, investment 
funds, transformation savings of households, financial intermediaries.


