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вих ресурсів та їх ефективним використанням. У зв’язку з цим особливого зна-
чення набувають проблеми зміцнення доходної бази місцевих бюджетів, виріши-
ти які можна, зокрема, шляхом: реформування місцевого оподаткування, пере-
гляду статусу окремих податків, що по своїй суті є місцевими, зміни підходів до 
політики розподілу міжбюджетних трансфертів, основу якої має становити пода-
тковий потенціал територій, зменшення сектору тіньової економіки шляхом по-
силення контролю за формуванням податкових надходжень місцевих бюджетів; 
зміцнення місцевої економіки, створення сприятливого бізнесового та інвести-
ційного середовища. 
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У статті розкрито сутність поняття фінансового ринку. Узагальнено й уточне-

но трактування даної економічної категорії. Досліджено структуру та фінансові ін-
струменти вітчизняного фінансового ринку. Проаналізовано стан та перспективи його 
розвитку. Розглянуто роль фінансового ринку у сучасній фінансовій системі України як 
механізму, що дозволяє перетворювати вільні фінансові кошти та заощадження в інвес-
тиції, а також запобігає через надання фінансових послуг у торгівлі фінансовими ін-
струментами натуралізації національного господарства, сприяє активізації діяльності 
економічних суб’єктів на ринкових засадах. Доведено, що фінансовий ринок є необхідним 
чинником економічного зростання та євроінтеграції національної економіки. Запропоно-
вано шляхи удосконалення відносин між основними економічними суб’єктами вітчизняно-
го фінансового ринку з метою підвищення його ефективності. 

The article reveals the essence of the concept of financial market. Generalized and 
clarified the interpretation of the economic categories. Investigated structure and financial 
instruments of the domestic financial market. Analyzes the state and prospects of its 
development. The role of the financial market in the modern financial system of Ukraine as a 
mechanism that allows you to convert free financial funds and savings in investments, as well as 
prevents through provision of financial services to trade financial instruments naturalization 
national economies, promotes activization of economic actors on the market. It is proved that the 
financial market is a necessary factor for economic growth and European integration of the 
national economy. Suggested ways of improving the relations between the main economic agents 
in the domestic financial market in order to increase its effectiveness. 
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Постановка проблеми. Фінансова система в останнє десятиліття за-
знає надзвичайно глибоких змін, що відбуваються в площині відносин між 
основними економічними суб’єктами та учасниками фінансових ринків. Ос-
новним фактором прискорення цих змін стала сучасна фінансово-економічна 
криза, яка ще більше загострила існуючі проблеми та підтвердила необхід-
ність удосконалення існуючого механізму регулювання економіки. Все це 
зумовлює потребу більш глибокого дослідження науковцями внутрішніх 
складових стабілізації фінансової системи, особливо фінансового ринку як 
механізму акумуляції вільних фінансових ресурсів і заощаджень, та трансфо-
рмації їх у інвестиції через різноманітні фінансові інструменти.  

Аналіз основних досліджень і публікацій. Питання теорії і практики 
функціонування фінансових ринків та їх місця в національних фінансових 
системах досліджували зарубіжні вчені: Г. Александер, Г. Бірман, Д. Бейлі, 
Е. Долан, Л. Гітман, М. Джонк, У. Едвардес, Л. Крушвіц, Д. Маршалл, 
Ф. Мишкін, Д. Норткотт, А. Селіщев, А. Тейлолр, У. Шарп, С. Шмідт, 
Ф. Фабоцці, А. Фельдман, В. Ковальов та інші дослідники.  

Вагомий внесок у дослідження сучасних напрямків розвитку фінансо-
вого ринку зробили вітчизняні науковці: В. П. Александрова, О. І. Ба-
рановський, А. С. Глущенко, Т. Д. Косова, Н. М. Пантелєєва, 
Л. О. Примостка, В. М. Суторміна, В. М. Шелудько, І. О. Школьник та інші. 
Проте, з’ясування економічної сутності фінансового ринку та його місця і 
ролі у фінансовій системі залишаються недостатньо вивченими, тому вима-
гають подальшого дослідження та висвітлення.  

Постановка завдання. Метою статті є узагальнення та поглиблення 
теоретико-концептуальних засад щодо виявлення сутнісних характеристик 
фінансового ринку, його економічної природи, структури та інструментів. 
Узагальнення та уточнення тлумачення даного поняття. Визначення його мі-
сця в фінансовій системі країни. Виявлення можливих шляхів удосконалення 
механізму фінансового ринку.  

Виклад основного матеріалу дослідження. Для більш глибокого та 
конструктивного дослідження фінансового ринку, насамперед, необхідно 
з’ясувати сутність самого поняття «фінансовий ринок», яке повинно розкри-
вати його економічну природу. Слід зазначити, що в економічній літературі 
відсутня єдина концепція його тлумачення. У західних та українських і ро-
сійських наукових джерелах існує розмаїття трактувань, іноді взаємозапереч-
ливих, що свідчить про складність і маловивченість даної категорії. Розгля-
немо деякі з них, зокрема, відомий український фінансист Суторміна В. М. 
визначає фінансовий ринок як «економічний простір, на якому формуються і 
функціонують відносини між його учасниками з приводу купівлі-продажу 
фінансових фондів» [10]. Це визначення перекликається з наведеним в праці 
«Макроекономіка» американських науковців Е. Дж. Долана та Д. Е. Ліндсея: 
«фінансові ринки – це сукупність ринкових інститутів, що направляють по-
токи грошових коштів від власників заощаджень до позичальників» [3]. 

Російський економіст Красавіна Л. М. схиляється до думки, що «фінан-
совий ринок – це частина ринку позичкових капіталів, де переважно здійсню-
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ється емісія, купівля-продаж цінних паперів, у тому числі в євровалютах, і 
включає світовий грошовий ринок, світовий ринок капіталів і світовий фі-
нансовий ринок» [6]. 

Пересада A. A. дає досить вільне визначення, яке переважає і в захід-
них науковців, ототожнюючи фінансовий ринок з інвестиційним: «фінансо-
вий інвестиційний ринок капіталу – це місце, де громадяни й організації, які 
хочуть взяти гроші в борг, зустрічаються з тими, у кого є зайві гроші» [7]. 

Рязанова Н. С. трактує сутність фінансового ринку як «грошові відно-
сини, що складаються в процесі купівлі-продажу фінансових активів під 
впливом попиту та пропозиції на позичковий капітал, рух якого втілюється в 
цінних паперах» [4]. 

Бланк І. А. зазначає, що «у найбільш загальному вигляді фінансовий 
ринок є ринком, на якому об'єктом купівлі-продажу виступають різноманітні 
фінансові інструменти і фінансові послуги» [2].  

На думку Опаріна В. М., фінансовий ринок «це сукупність обмінно-
перерозподільних відносин, пов'язаних з процесами купівлі-продажу фінан-
сових ресурсів, необхідних для здійснення виробничої та фінансової діяльно-
сті є ринком, на якому об'єктом купівлі-продажу виступають різноманітні фі-
нансові інструменти і фінансові послуги» [4]. 

Шелудько В.М., розглядаючи багатоаспектність економічної природи 
фінансового ринку, підкреслює: «фінансовий ринок являє собою систему 
економічних та правових відносин, пов'язаних із купівлею-продажем або ви-
пуском та обігом фінансових активів» [12]. 

Сутність категорії фінансового ринку В. П. Ходаківська визначає: «це 
саморегулююча система ринків, де концентрується попит і пропозиція на рі-
зні фінансові активи та послуги, що пов'язані з придбанням активів; це сфера 
економічних відносин між суб'єктами ринку в процесі формування та реалі-
зації попиту і пропозиції фінансових активів» [11]. 

Отже, переважаючою є точка зору, в якій фінансовий ринок розгляда-
ється як економічні відносини, суб'єктами яких виступають держава, насе-
лення, виробничий сектор, а також фінансові посередники. Останні на стабі-
льній, впорядкованій основі забезпечують перерозподіл фінансових ресурсів 
серед учасників ринку, від тих, які бажають передати в користування вільні 
фінансові ресурси, до тих, які в них мають потребу. Відносини, що розгля-
даються, виникають в певному економічному просторі, зі сформованою ін-
формаційною, правовою, технічною, економічною, податковою інфраструк-
турою, яка постійно змінюється. 

Методологічні підходи різних авторів зводяться до того, що фінансо-
вий ринок – це складова фінансової системи, яка є: 

- механізмом регулюваня розподілу, перерозподілу та трансформації 
фінансових ресурсів і одночасно об’єкт регулювання;  

- сферою прояву економічних відносин при розподілі доданої вартості 
та її реалізації шляхом обміну грошей на фінансові активи; 

- сферою прояву економічних та правових відносин між продавцями і 
покупцями фінансових активів; 
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- сферою прояву економічних відносин між вартістю і споживчою вар-
тістю фінансових інструментів та фінансових послуг. 

Узагальнюючи вище приведені трактування, на наш погляд, найбільш 
повне визначення фінансового ринку у взаємозв’язку з його місцем у фінан-
совій системі слід сформулювати наступним чином: «фінансовий ринок є 
складовою фінансової системи, механізмом нагромадження, розподілу та пе-
рерозподілу фінансових ресурсів країни, що через фінансові інструменти за-
безпечує трансформацію заощаджень у інвестиційні ресурси, та об’єднує фі-
нансові інститути, які направляють потоки грошових коштів від їх власників 
до позичальників». 

Основною передумовою функціонування фінансового ринку є розбіж-
ність між потребою у фінансових ресурсах економічних суб'єктів і джерела-
ми задоволення цієї потреби. Фінансовий ринок – важлива забезпечуюча 
складова фінансової та економічної систем. Він виступає як своєрідна надбу-
дова, через яку координується діяльність усієї фінансової системи; канал 
сполучення через який здійснюється рух фінансових ресурсів; важливий 
складовий елемент ринкової економіки, що обумовлює функціонування ін-
ших сегментів національного ринку здійснюючи фінансове забезпечення дія-
льності суб’єктів господарювання [1]. 

Як було зазначено вище, в сучасній вітчизняній економічній літературі 
існує неоднозначність трактувань терміну «фінансовий ринок», які характе-
ризують внутрішній зміст цього поняття, прослідковуються спроби підміни-
ти «фінансовий ринок» поняттям «грошового» або «кредитного ринку», «ри-
нку цінних паперів», «інвестиційного ринку». Все це ускладнює структури-
зацію фінансового ринку, яка дозволила б визначити місце кожного його 
структурного сегмента (грошового, валютного, фондового, кредитного, фі-
нансових послуг тощо) в загальній ринковій фінансовій системі. Що в свою 
чергу вносить додаткові труднощі у спроби охарактеризувати основні етапи 
історичного генезису складових фінансового ринку, та прогнозування мож-
ливих сценаріїв їх подальшого розвитку [5]. 

Структура фінансового ринку – це його будова за певними ознаками: фу-
нкціональною, інституціональною, сегментарною тощо. При характеристиці 
функціональної структури фінансового ринку основним критерієм виступає 
об’єкт відносин купівлі-продажу, таким чином, всю систему фінансових ринків 
можна представити ринком капіталу, який поділяють на ринок власних капіта-
лів, де об'єктом купівлі-продажу є титули власності – пайові цінні папери (акції, 
корпоративні права, паї) і ринок позикових капіталів, який включає ринок дов-
гострокових позикових капіталів (ринок облігацій та ринок середньо- та довго-
строкових банківських кредитів) і ринок грошей (міжбанківський, обліковий, 
валютний). Окрім цього, у вертикальному розрізі за цим самим критерієм мож-
на виділити спот-ринок (ринок реального товару), та строковий ринок, де осно-
вними фінансовими інструментами є фінансові деривативи. 

Інституціональна структура фінансового ринку ґрунтується на особли-
востях функціонуючих на ньому суб'єктів, її утворюють інститути фондової 
та кредитної системи даної країни. 
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Фінансовий ринок може бути як повністю сегментований, так і повніс-
тю інтегрований. Якщо ринок повністю сегментований, інвестор з однієї кра-
їни не може вкласти кошти в цінні папери в іншій країні. При цьому, цінні 
папери одного ступеня ризику на різних ринках мають різну ставку доходу, 
що обумовлюється як сегментованістю ринків, так і різницею в курсах валют 
та відмінностями в системах оподаткування. В повністю інтегрованому рин-
ку інвестор може інвестувати кошти будь-де і цінні папери одного ступеня 
ризику будуть забезпечувати інвестору однаковий рівень доходу. Сьогодні 
фінансові ризики різного рівня, а також ринки різних фінансових інструмен-
тів різною мірою інтегровані. Емітенти мають обмежені можливості щодо за-
лучення дешевшого капіталу поза місцевим ринком, а інвестори – щодо 
вкладення коштів на ринках інших країн та на міжнародному ринку [4]. 

Сучасні інтеграційні процеси фінансових ринків зумовлюють наступні 
чинники: 

- розвиток новітніх технологій, які забезпечують високу ефективність 
інформаційної інфраструктури фінансового ринку та системи розрахунків 
між учасниками ринку; 

- концентрація діяльності учасників ринку у світових фінансових 
центрах;  

- інституціалізація фінансових ринків, збільшення частки інституцій-
них учасників ринку (інвестиційних, страхових компаній, пенсійних фондів 
тощо); 

- лібералізація фінансових ринків, тобто створення законодавства, що 
сприяє проникненню учасників ринку на фінансові ринки різних рівнів і сти-
мулює їх активність [12]. 

Рoзвитoк ефективнo діючoгo фінансoвoгo ринку, здатнoгo мoбілізувати 
та перерoзпoділяти інвестиційні ресурси, є найважливішим завданням регу-
лювання націoнальнoї екoнoміки. Вплив фінансoвoгo ринку на фінансoвo-
екoнoмічну ситуацію країни дoсить значний і тoму пoстійнo є в центрі уваги 
гoлoвних гілoк влади – Верхoвнoї Вади України, Президента України, Кабі-
нету Міністрів України та інших владних структур. Врахoвуючи ту ситуацію, 
щo фінансoвий ринoк в Україні oстаннім часoм набирає більше oбертів, ви-
никає неoбхідність у чіткoму регулюванні та кoнтрoлі діяльнoсті йoгo учас-
ників. 

Слід зазначити, що держава, з одного боку, здійснює регулювання фі-
нансового ринку, а, з іншого боку, є суб’єктом економічних відносин, що фо-
рмуються на фінансовому ринку, оскільки держава може здійснити емісію 
державних цінних паперів, зокрема облігацій внутрішньої державної позики, 
та виходити із зазначеними цінними паперами на ринок з метою мобілізації 
необхідних фінансових ресурсів. В Україні безпосереднє регулювання фінан-
сового ринку здійснють: Національний банк України – регулювання грошо-
вого ринку; Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку – ви-
конує функції регулювання ринків капіталу [8, 9].  

На сучасному етапі розвитку фінансового ринку спостерігається прояв 
двох основних тенденцій – інтеграційної, виразником якої є концепція так 
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званих «загальних фінансів», і дезінтеграційної, що ґрунтується на концепції 
спеціалізації (у розрізі фінансових продуктів або груп клієнтів) [5]. Зважаючи 
на це, забезпечення ефективного функціонування фінансового ринку, є одні-
єю з передумов усунення диспропорцій у фінансовій системі країни та забез-
печенні тривалого економічного зростання. В зв’язку з цим, на нашу думку, 
необхідно реалізувати ряд комплексних реформ, спрямованих на удоскона-
лення функціонування насамперед фондового ринку та його інфраструктури, 
які повинні бути одними з центральних у комплексному реформуванні фі-
нансового ринку в цілому.  

Реформи повинні стосуватись, в першу чергу, розвитку інфраструктури 
ринків капіталу, зосередження укладення договорів купівлі-продажу цінних 
паперів на фондових біржах та інших організаторах торгівлі цінними папе-
рами, розбудови Національної депозитарної системи, удосконалення механі-
зму захисту прав інвесторів та системи розкриття інформації на ринку цінних 
паперів, випуску та обігу фінансових інструментів. Все це повинно бути за-
кріплено відповідними нормативними актами чинного законодавства. 

Висновки. Фінансова система – це сукупність окремих ланок фінансів 
на всіх рівнях управління економікою. Їх єдність полягає в тому, що всі вони 
беруть участь у формуванні та використанні фінансових ресурсів, а їх голо-
вною метою є задоволення потреб як усього суспільства, так і його окремих 
суб�єктів. Разом з тим, ланки фінансової системи мають певні відмінності, 
які в основному відображають рівень управління, особливості та масштаби 
господарської діяльності окремих суб'єктів. Фiнансовий ринок є органічною 
складовою ланкою фiнансової системи тільки в умовах ринкової економiки, 
коли переважна частина фiнансових pecypciв мобiлiзується суб'єктами 
пiдприємницької дiяльностi на засадах їх купiвлi-продажу. По cyтi, це 
iнфраструктура фiнансової системи, яка забезпечує функцiонування перш за 
все базової ланки – фiнансiв суб'єктiв господарювання.  

Перерозподіл фінансових ресурсів за допомогою фінансового ринку 
має певні часові обмеження і здійснюється на умовах платності та конкурен-
тності. Фінансовий ринок значно впливає на ефективність, стійкість та елас-
тичність фінансової системи. Він покликаний посилювати та поліпшувати 
мобілізацію і розподіл фінансових ресурсів, що сконцентровані в державних 
грошових фондах, у розпорядженні підприємницьких структур і у населення. 
По суті, фінансовий ринок у розподільчих і перерозподільчих процесах фі-
нансових ресурсів виконує ті функції, які не може виконати жодна складова 
фінансової системи. 

Фінансовий ринок – це фінансовий барометр економіки. Він ефективно 
працює при низьких темпах інфляції, стабільній економічній ситуації, узго-
дженій законодавчій базі, сприятливому політичному кліматі та збалансова-
ності інтересів у суспільстві. Ці умови не завжди можливі навіть у економіч-
но розвинутих державах, тому фінансові ринки найбільш чутливо реагують 
на зміни, що приводять до кризи, а це викликає ще радикальніший та еконо-
мічно не завжди виправданий перерозподіл фінансових ресурсів як всередині 
країни, так і в міждержавних масштабах. 
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Проблемами фінансового ринку України, що знижують його ефектив-
ність є: недієва система захисту заощаджень громадян (що породжує недові-
ру населення до фінансових інститутів), непрозорість інформаційного сере-
довища (обмежений доступ інвесторів до інформації про певні підприємства, 
які реалізують цінні папери), недостатній рівень професійних знань учасни-
ків фінансового ринку, нерозгалудженість інститутів фінансових посередни-
ків, неузгодженість чинного законодавства в сфері регулювання процесів на 
фінансовому ринку. Побудова реального й ефективного фінансового ринку 
потребує закладення в його основу певних принципів серед яких: вільний до-
ступ до ринкової інформації і ринкових інструментів для всіх учасників фі-
нансового ринку; прозорість ринку й реальний захист інвесторів; ліквідність 
фінансових інструментів ринку; конкурентність та ефективність; відповід-
ність міжнародним стандартам. 
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