
21

ЕКОНОМІЧНА НАУКА

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Фінансовий ринок держави є невід'ємною скла�

довою її подальшого розвитку. Важко уявити фун�

кціонування національного господарства в сучасних
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AND THE FINANCIAL SERVICES MARKET

У межах статті проаналізовано взаємозв'язок між фінансовим ринком та ринком фінансових

послуг. Окреслений аналіз було проведено через ідентифікацію сутності економічних категорій

"фінансовий ринок" та "ринок фінансових послуг". Визначено різні варіанти такої взаємодії, а

саме: ринок фінансових послуг та фінансовий ринок відмінні між собою і є рівнозначними рин$

ками у межах фінансової системи держави; фінансовий ринок містить у своїй структурі ринок

фінансових послуг, що, відповідно, виступає одним з його компонентів; ринок фінансових по$

слуг є за своєю природою більш змістовним поняттям і включає фінансовий ринок у своїй струк$

турі. Також у статті ідентифіковано та досліджено основні відмінні та подібні риси таких ринків.

Within the article the interconnection between the financial market and the financial services market

was analyzed. The separate analysis was performed through essence identification of the economic

categories "the financial market", and "the financial services market". Various variants of such

interaction were defined, in particular: the financial services market and the financial market differ

from each other and they are equivalent markets within the financial system of the state; the financial

market comprises in its structure the financial services market, which, correspondingly, acts one of

its components; the financial services market by its nature has more meaningful context and includes

the financial market in its structureі. Also the main distinguishing and similar characters of such

markets were identified in the article.
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умовах без існування фінансового ринку. Фактич�

но окреслений ринок є джерелом формування

фінансових ресурсів для модернізації реального

сектору національної економіки і таким чином впли�
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ває на розвиток всього господарського комплексу

держави. У розвинутих країнах світу фінансовий

ринок також займає досить вагому роль у форму�

ванні ВВП країни і безпосередньо сприяє створен�

ню нових робочих місць та підвищенню рівня жит�

тя населення.

З наукової точки зору фінансовий ринок являє со�

бою складноструктуровану, динамічну та відкриту си�

стему, яка взаємодіє фактично з всіма економічними

суб'єктами, окремими секторами, галузями національ�

ного господарства. Така складність окресленого рин�

ку обумовлює необхідність застосування відповідних

наукових методів до пізнання особливостей його роз�

витку, дослідження його структури та закономірнос�

тей функціонування. Насамперед, у науковому про�

сторі для розуміння сутності та компонентного складу

фінансового ринку прийнято застосовувати системний

підхід до його вивчення, що дозволяє формалізувати

сам процес наукового пізнання, забезпечити його по�

слідовність та логічність, враховуючи надскладну

структуру такого об'єкта дослідження, існування

різних за своєю природою та призначенням структур�

них компонентів.

Ринок фінансових послуг можна вивчати як окре�

мий економічний об'єкт дослідження, що поєднує у собі

всі сфери та ланки національної економіки, які безпо�

середньо задіяні у процесі виробництва фінансових

послуг та надання їх іншим економічним суб'єктам. У

науковому просторі існують досить значні розбіжності

у поглядах вчених на кореляційну узгодженість такого

ринку та фінансового ринку.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Дослідженням особливостей функціонування

фінансового ринку у межах національної економіки зай�

малися багато науковців, серед яких, на наше переко�

нання, насамперед, варто відзначити таких: Абакумен�

ко О.В., Бондар Ю.А., Бормотова М.В., Буднік М.М., Ва�

сильєва В.В., Еш С.М., Зимовець В.В., Іванов В., Квас�

ницька Р.С., Коваленко Ю.М., Лук'янов В.С., Мошенсь�

кий С.З., Смагін В.Л., Школьник І.О. та ін.

Окремі питання щодо ідентифікації сутності ринку

фінансових послуг, його виокремлення як єдиного еко�

номічного об'єкта дослідження можна зустріти у науко�

вих роботах таких вчених: Бобров Є.А., Войтенко О.М.,

Еш С.М., Зарипова Т.Ю., Ільчук В.П., Коваленко Ю.М.,

Остафіль О.В., Раделицький Ю.О., Третьяков М.М.,

Юрій С.І., Юрчук Г.В., Ящук В.В.

Також у наукових працях Бондаренко Є.П., Осад�

чої О.А., Подзигун І., Рязанової Н.С., Солошкіної І. про�

аналізовано частково особливості взаємодії фінансо�

вого ринку та ринку фінансових послуг як окремих

об'єктів дослідження.

ВИДІЛЕННЯ
НЕ ВИРІШЕНИХ РАНІШЕ
ЧАСТИН ЗАГАЛЬНОЇ ПРОБЛЕМИ

Однак, не зважаючи на наявність значної кількості

наукових праць у сфері дослідження фінансового рин�

ку, ринку фінансових послуг та їх взаємозв'язку, на су�

часний момент у цій площині залишаються нез'ясова�

ними питання вивчення різних варіантів кореляції між

окресленими ринками, їх співвідношення між собою,

спільні та відмінні риси.

МЕТА СТАТТІ
Метою даного наукового дослідження є дослід�

ження взаємозв'язку між фінансовим ринком та рин�

ком фінансових послуг як окремими економічними си�

стемами, ідентифікація їх спільних та відмінних оз�

нак.

ВИКЛАД
ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ

Логіка побудови дослідження базується на вив�

ченні сутності окремих категорій "фінансовий ри�

нок", "ринок фінансових послуг", опис особливос�

тей їх функціонування, окреслення спільних рис та�

ких ринків та ідентифікація принципових відміннос�

тей між ними.

З початку з'ясуємо сутність категорії "фінансо�

вий ринок". У науковому просторі не існує єдиного

або досить близького за своєю сутністю одного

підходу до дослідження його природи. Вчені вико�

ристовують різні узагальнюючі категорії фінансово�

го та економічного характеру для пояснення приро�

ди фінансового ринку, проте, у багатьох випадках

такі підходи викликають сумніви і не завжди є об�

грунтованим з наукової точки зору.

Специфічність фінансового ринку, у першу чер�

гу, обумовлюється особливістю того товару, що на

ньому купується та продається. На наше переконан�

ня, до такого товару варто відносини фінансові ак�

тиви. Саме тому, враховуючи окреслене вважаємо,

що найбільш доцільним є наступне тлумачення цієї

категорії: фінансовий ринок — сукупність економі�

чних відносин, що виникають між його учасниками

(продавцями, покупцями) у процесі реалізації та

придбання фінансових активів на взаємовигідній

основі узгодження їх інтересів та задоволення по�

треб.

Досліджувати сутність ринку фінансових послуг не�

обхідно через застосування вже відомих та загально�

прийнятих методичних та теоретичних засад до вивчен�

ня його змісту. Ринок фінансових послуг є економіч�

ною категорією, тому раціонально використовувати

вже сформовані у науковому просторі концептуальні

підходи до ідентифікації його сутності. Проведений

грунтовний аналіз наявних трактувань ринку фінансо�

вих послуг дозволили реалізувати їх систематизацію

та визначити на цій основі наступні підходи до тлума�

чення такого ринку: інституційний, ресурсний, товар�

ний, ринковий. Також визначено, що ринковий підхід

є найбільш розповсюдженим у науковому просторі

щодо трактування сутності ринку фінансових послуг.

Вважаємо за доцільне дотримуватися саме окресле�

ного підходу, що визначено наступним. Насамперед,

такий підхід у собі синтезує всі базові елементи вище

окреслених підходів і дозволяє більш логічно іденти�

фікувати сутність такого ринку. У межах цього підхо�

ду фінансові посередники розглядаються не лише як

сукупність виробників фінансових послуг, а як еко�

номічні суб'єкти, що продукують пропозицію фінансо�
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вих послуг і одночасно можуть виступати їх спожива�

чами. Це обумовлює значне ускладнення економічних

відносин, що функціонують у межах такого ринку [9,

с. 72].

Проведене дослідження дозволило обгрунтува�

ти наступне трактування ринку фінансових послуг —

сукупність економічних відносин, що виникають при

реалізації нематеріальної форми результатів взає�

модії, яким притаманна споживча вартість, між суб�

'єктами в процесі задоволення одними учасниками

(виробниками) фінансових потреб інших (спожи�

вачів) на взаємовигідній основі узгодження їх інте�

ресів за власний рахунок, рахунок клієнтів або за

рахунок залучених фінансових ресурсів інших

суб'єктів у відповідності до чинного законодавства

з метою отримання прибутку, збереження вартості

активів або досягнення соціального ефекту від реа�

лізації такої взаємодії.

Використовуючи окреслені трактування, можна зро�

бити такий висновок: на фінансовому ринку відбуваєть�

ся рух фінансових активів між покупцями та продавця�

ми, на ринку фінансових послуг спостерігаємо рух

фінансових ресурсів між споживачами та фінансовими

посередниками у процесі їх взаємодії.

У наукові літературі на сьогодні сформовано де�

кілька концептуальних підходів щодо ідентифікації

сутності взаємодії фінансового ринку та ринку фінан�

сових послуг. Деякі науковці стверджують, що окрес�

лені ринки є тотожними за змістом. Зокрема Зимовець

В.В. зазначає, що сучасний фінансовий ринок є склад�

ним утворенням з надзвичайно багатою структурою.

Як правило, вживаючи термін фінансовий ринок, ма�

ють на увазі цілісну систему окремих ринків, на яких

урівноважується попит на фінансові ресурси і їх про�

позиція. Оскільки саме фінансові ресурси є тим това�

ром, який обертається на фінансових ринках, в еко�

номічній літературі як синонім словосполучення

"фінансовий ринок" іноді використовується термін "ри�

нок фінансових ресурсів" [5, с. 31]. Подібну думку

підтримує також Вишивана Б.М., яка зауважує, що сут�

тєвої різниці між категоріями "фінансовий ринок", "ри�

нок фінансових послуг", "ринок фінансового капіталу"

немає [2, с. 193].

Осадча О.А. стверджує, що ринок фінансових по�

слуг за своєю сутністю є більшим за фінансовий ри�

нок. Зокрема, вона зазначає, що на основі проведе�

них теоретичних досліджень щодо визначення сутності

понять "ринок фінансових послуг" та "фінансовий ри�

нок" можна сказати про їх співвідношення і підпоряд�

кованість один одному. Водночас слід зазначити, що

більш узагальнюючим є ринок фінансових послуг і пе�

реважна частина фінансового ринку належить до ньо�

го [6, c. 37].

Інші вчені зауважують, що ринок фінансових послуг

за своєю природою є відмінним від фінансового ринку

і займає однакове місце з ним у межах фінансової сис�

теми держави. Зокрема Бондаренко Є.П. зазначає, що

ринок фінансових послуг є окремим сегментом фінан�

сової системи, що не може розглядатися як складова

фінансового ринку, оскільки вони мають принципові

розбіжності в своїх цілях та завданнях, об'єктах, а та�

кож функціях, виконуваних спільними учасниками. При�

чиною повного або часткового їх ототожнення є вихід

суб'єктів ринку фінансових послуг на фінансовий ринок

як фінансових посередників або самостійних агентів для

здійснення інвестиційних операцій для виконання зобо�

в'язань перед своїми клієнтами — споживачами фінан�

сових послуг [1, c. 5—6]. Окреслену позицію розділяє

також і Солошкіна І., яка констатує, що якщо фінансо�

вий ринок можна розглядати як складне, багатомірне

утворення, яке охоплює значну кількість окремих сфер

та сегментів національної економіки і має ряд різно�

видів, то ринки фінансових послуг виступають окремим

сегментом фінансової системи і не можуть розглядати�

ся як окремі складові фінансового ринку. Крім того, ка�

тегорію "ринок фінансових послуг" можна розглядати

як правову, на відміну від економічної — "фінансовий

ринок" [8, с. 155].

Рязанова Н.С. також досліджує ринок фінансових

послуг та фінансовий ринок з позиції їх рівноправності

у межах фінансової системи держави. Зокрема, автор

зауважує, що поняття "фінансовий ринок" та "ринок

фінансових послуг" не тотожні… Ці ринки існують од�

ночасно, тісно між собою пов'язані, але їх необхідно

розрізняти: ринок фінансових послуг також є систе�

мою економічних (грошових) відносин, але по суті

предметом торгівлі на ньому є та чи інша фінансова

послуга, а не грошовий капітал. Базовим є саме фінан�

совий ринок, оскільки будь�яка фінансова послуга

існує тільки тому, що необхідно, так би мовити "об�

служити" рух грошового капіталу. Разом з тим, сучас�

ний фінансовий ринок неможливий без фінансових

послуг… [7, с. 308].

Таким чином, можна відмітити існування значної

кількості різних підходів до розгляду місця ринку

фінансових послуг у структурі фінансового ринку. Вар�

то зауважити, що багато науковців при вивчення сег�

ментної структури фінансового ринку взагалі не виз�

начають ринок фінансових послуг як його окрему ком�

поненту.

Таким чином, питання ідентифікації взаємозв'яз�

ку ринку фінансових послуг та фінансового ринку стає

надскладним і вимагає реалізації дослідження, метою

якого стало б визначення спільних та відмінних рис,

сфер перетину таких ринків та з'ясування принципо�

вої відмінності між ними. Зокрема кореляцію між ок�

ресленими ринками можна провести шляхом посту�

пового підтвердження або спростування різних варі�

антів взаємодії між ними, серед яких можна виділити

такі:

1. Ринок фінансових послуг та фінансовий ринок

є тотожними поняттями і не відрізняються між со�

бою.

2. Ринок фінансових послуг та фінансовий ринок

не є тотожними між собою за своєю природою і ма�

ють суттєві відмінності. У такому випадку варто розг�

лянути декілька варіантів взаємодії між цими ринка�

ми:

1) ринок фінансових послуг та фінансовий ринок

відмінні між собою і є рівнозначними ринками у межах

фінансової системи держави;

2) фінансовий ринок містить у своїй структурі ри�

нок фінансових послуг, який, відповідно, виступає од�

ним з його компонентів;
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3) ринок фінансових послуг є за своєю природою

більш змістовним поняттям і містить фінансовий ринок

у своїй структурі.

Розгляд окреслених вище варіантів взаємодії пропо�

нуємо проводити, акцентуючи увагу на природі основних

об'єктів, що обертаються на кожному з цих ринків, оск�

ільки розуміння відмінностей між ними дає можливість

усвідомити різницю і між окресленими ринками.

Як зазначалося вище, у межах фінансового ринку

рухаються фінансові активи, серед яких можна іденти�

фікувати значну кількість різних їх видів. На ринку

фінансових послуг надаються споживачам, у першу чер�

гу, фінансові послуги. Загалом, фінансову послугу мож�

на розглядати наступним чином: нематеріальної форми

результат взаємодії, якому притаманна споживча вар�

тість, між суб'єктами в процесі задоволення одним учас�
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Рис. 1. Спільні та відмінні риси між ринком фінансових послуг та фінансовим ринком

Джерело: складено автором.
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ником (виробником фінансової послуги) фінансових

потреб іншого (споживача фінансової послуги, клієнта)

за власний рахунок, рахунок клієнта або за рахунок

залучених фінансових ресурсів інших споживачів у

відповідності до чинного законодавства з метою отри�

мання прибутку, збереження вартості активів або до�

сягнення соціального ефекту від реалізації такої послу�

ги.

У законі України "Про фінансові послуги та держав�

не регулювання ринків фінансових послуг" зазначаєть�

ся, що фінансова послуга — операції з фінансовими

активами, що здійснюються в інтересах третіх осіб за

власний рахунок чи за рахунок цих осіб, а у випадках,

передбачених законодавством, — за рахунок залуче�

них від інших осіб фінансових активів, з метою отри�

мання прибутку або збереження реальної вартості

фінансових активів [4]. Тобто, вже у законодавчому акті

визначено співвідношення між фінансовими активами

та фінансовою послугою. За логікою, фінансова послуга

є наслідком проведення дій з фінансовими активами,

оскільки операцію можна трактувати як сукупність дій,

реалізація яких призводить до вирішення певних зав�

дань для досягнення визначеної мети [3, с. 261]. Отже,

враховуючи зазначене, можна стверджувати, що різни�

ця між фінансовим ринком та ринком фінансових по�

слуг є і вона обгрунтована, оскільки об'єкти цих ринків

є різними за своєю природою і з онтологічної токи зору

відмінні між собою. Це дає підстави стверджувати, що

ринки не є тотожними.

Тепер визначимо, чи є окреслені вище ринки рівно�

значними, чи серед них можна виділити підпорядко�

ваність та першочерговість. Аналіз сутності таких ка�

тегорій як "фінансові активи" та "фінансова послуга"

дає підстави зробити наступний висновок. Враховую�

чи численні підходи до структуризації фінансового

ринку, що реалізуються вченими за різними ознаками,

ринок фінансових послуг у таких класифікаціях завж�

ди виглядає досить необгрунтовано, оскільки за своєю

природою охоплює більшість операцій з фінансовими

активами, не залежно від їх природи. Саме тому вва�

жаємо, що фінансовий ринок та ринок фінансових по�

слуг є взаємопов'язаними у сучасних умовах ринками,

складними економічними системами, які є рівнознач�

ними з позиції їх ролі у розвитку національної економ�

іки. Зрозумілим стає, що фінансовий ринок не може

існувати без ринку фінансових послуг, оскільки навіть

на рівні надання таких послуг між окремими суб'єкта�

ми відбувається рух фінансових ресурсів і задоволь�

няються потреби двох сторін: необхідність у грошових

коштах і бажання отримати додатковий дохід від їх

розміщення.

З іншого боку, ринок фінансових послуг не може

існувати без фінансового ринку, оскільки в основі

фінансової послуги знаходяться дії з фінансовими ак�

тивами, які є основними об'єктами саме фінансового

ринку. Для більшого поглиблення наукового обгрун�

тування різниці між окресленими ринками на рисунку

1 наведено інформацію про основні відмінні та подібні

риси таких ринків.

Зауважимо, що подібні риси цим ринкам притаманні,

враховуючи економічну природу цих явищ, а саме те,

що ми розглядаємо ринки, які функціонують у межах

фінансової системи країни і національної економіки

загалом, тобто їм притаманні всі риси та особливості,

що є характерними будь�яким іншим ринках товарів та

послуг, а саме: наявність суб'єктів, певного виду товару

або послуги, існування попиту, пропозиції, процеси фор�

мування цін.

Також до спільних рис варто віднести складну ієрар�

хічну структуру окреслених ринків, наявність різних

підсистем, елементів та окремих компонентів, які існу�

ють у межах як ринку фінансових послуг, так і фінансо�

вого ринку. Така складна композиції цих ринків вима�

гає постійного застосування декомпозиційного методу

для виокремлення певних елементів з метою їх подаль�

шого вивчення. Складноструктурованість ускладнює і

процес пізнання таких ринків, дослідження їх сучасно�

го стану та виявлення проблем, оскільки необхідно дос�

ліджувати всі компоненти таких ринків і через методи

аналізу, синтезу визначати основні закономірності їх

розвитку.

Відмінні риси, насамперед, були ідентифіковані,

виходячи із специфіки обігу об'єктів на кожному із

ринків, тобто фінансових послуг та фінансових активів.

Зокрема також варто зауважити, що роль держави у

розвитку окреслених ринків є іншою. Так, у межах

ринків фінансових послуг держава більшу увагу концен�

трує на регулюванні діяльності окремих фінансових по�

середників, що безпосередньо також впливає на про�

цес надання фінансових послуг різним споживачам. В

Україні склалася ситуація, за якої державні органи вла�

ди здійснюють регулювання за функціонуванням бан�

ківських установ, страхових компаній, недержавних пен�

сійних фондів, кредитних спілок, інститутів спільного

інвестування та ін. посередників, тобто використовуєть�

ся суб'єктний підхід до створення умов діяльності для

кожного виду фінансових посередників, прийняті

відповідні законодавчі акти. Такий підхід, у цілому, доз�

воляє впливати на розвиток ринку фінансових послуг,

однак, не завжди є виправданий з позиції його розвит�

ку як окремої системи.

На фінансовому ринку в цілому діє інший принцип

державного регулювання. У межах такого ринку дер�

жавні органи влади, у першу чергу, намагаються при

можливості регулювати розвиток окремих сегментів

фінансового ринку. Наприклад, валютний ринок, який

постійно знаходиться в центрі уваги державних органів

влади, зокрема НБУ, і якому притаманні досить часті

зміни законодавчого регулювання. У цьому випадку,

впливаючи на розвиток окремих секторів, держава та�

кож здійснює вплив на функціонування і фінансових

посередників (або позитивний, або негативний), і мета

такого регулювання полягає у розвитку окремих сег�

ментів фінансового ринку.

Варто також зауважити, що у сфері державного

регулювання фінансового ринку є певні обмеження, що

випливають з природи такого ринку. Зокрема, наприк�

лад, державні органи влади не можуть ефективно впли�

вати на операції з фінансовими активами, що реалізу�

ють фізичні особи між собою без укладання будь�яких

угод, або суб'єкти господарювання, які безпосередньо

надають один одному кредити і т.д. У цій частині дер�

жавні орган влади неспроможні впливати на такі відно�

сини. У межах ринку фінансових послуг, де існують
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фінансові посередники, у більшості випадків органи

державної влади мають можливість впливати на їх

функціонування і, відповідно, на їх клієнтів.

ВИСНОВКИ
Таким чином, у межах статті був проаналізований

взаємозв'язок між фінансовим ринком та ринком фінан�

сових послуг. Окреслений аналіз було проведено через

ідентифікацію сутності економічних категорій "фінан�

совий ринок", "ринок фінансових послуг".

Частиною дослідження є ідентифікація основних

наукових підходів до розгляду кореляції між фінансо�

вим ринком та ринком фінансових послуг. Визначено

різні варіанти такої взаємодії, серед яких виділено такі:

ринок фінансових послуг та фінансовий ринок є тотож�

ними поняттями і не відрізняються між собою, ринок

фінансових послуг та фінансовий ринок не є тотожни�

ми між собою за своєю природою і мають суттєві від�

мінності. У такому випадку розглянуто декілька варі�

антів взаємодії між цими ринками: ринок фінансових

послуг та фінансовий ринок відмінні між собою і є рів�

нозначними ринками у межах фінансової системи дер�

жави; фінансовий ринок містить у своїй структурі ри�

нок фінансових послуг, що, відповідно, виступає одним

з його компонентів; ринок фінансових послуг є за своєю

природою більш змістовним поняттям і включає фінан�

совий ринок у свою структуру.

У підсумку проведення даного наукового дослід�

ження було встановлено, що фінансовий ринок та ри�

нок фінансових послуг є взаємопов'язаними у сучасних

умовах ринками, складними економічними системами,

які є рівнозначними з позиції їх ролі у розвитку націо�

нальної економіки. Фінансовий ринок не може існувати

без ринку фінансових послуг, оскільки навіть на рівні

надання таких послуг між окремими суб'єктами відбу�

вається рух фінансових ресурсів і задовольняються по�

треби двох сторін: необхідність у грошових коштах і

бажання отримати додатковий дохід від їх розміщення.

Ринок фінансових послуг не може існувати без фінан�

сового ринку, оскільки в основі фінансової послуги зна�

ходяться дії з фінансовими активами, які є основними

об'єктами саме фінансового ринку. Для більшого по�

глиблення наукового обгрунтування різниці між окрес�

леними ринками ідентифіковано та досліджено основні

відмінні та подібні риси таких ринків.
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