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Розглянуто суть фондового ринку України, який є однією з важливих складо­
вих ринкової економіки і дає можливість здійснити структурну перебудову для 
економічного зростання. Проаналізовано особливості функціонування вітчизня­
ного фондового ринку та перспективи подальшого його розвитку. Визначено ос­
новні ознаки, за якими класифікується фондовий ринок, та окреслено важливість 
принципів його функціонування. Запропоновано у графічному вигляді структуру 
фондового ринку, що поєднує в собі відповідні складові. Обґрунтовано роль посе­
редницької діяльності з цінними паперами з метою отримання прибутку та ок­
реслено важливі проблеми вітчизняного ринку цінних паперів. Наголошено на 
потребі вдосконалення функціонування українського фондового ринку через дієві 
механізми.
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Постановка проблеми. Інтеграція України у світовий економічний простір 
потребує дієвих механізмів адаптації до мінливих умов і здатності оперативно реа
гувати на ці зміни.

Важливою складовою ринкового середовища є розвиток та функціонування 
фондового ринку, що суттєво впливатиме на оздоровлення вітчизняної економіки, 
залучення інвестицій у перспективні галузі. Фондовий ринок є одним із важли-
вих механізмів перерозподілу інвестицій, що дає можливість здійснити реальну 
структурну перебудову для економічного зростання. Крім того, розвиток фондо-
вого ринку сприяє зростанню виробництва і товарообігу, руху капіталів у межах 
країни, трансформації грошових заощаджень у капіталовкладенні, активізації на-
уково-технічного розвитку.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. В економічній літературі заслу-
говують уваги роботи зарубіжних класиків, у яких висвітлені актуальні пробле-
ми розвитку фондового ринку, зокрема: М. Міллера, П. Друкера, М. Фрідмана, 
Г. Марковіца та ін. Важливі питання щодо формування фондового ринку України 
розглянуто в наукових працях О. Ю. Щекіна, Д. С. Бутенко, О. О. Котирло, О. І. Са-
вицької, М. В. Поплавської, В. В. Федірко, Я. В. Белінської та ін. Їхні наукові 
дослідження стосуються стану та подальших перспектив розвитку вітчизняного 
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фондового ринку, структурних особливостей фінансового ринку, оцінки проблеми 
розвитку фондового ринку в контексті входження до світової системи.

Однак досліджувана проблематика не вичерпана і потребує докладнішого та 
глибшого вивчення й обґрунтування.

Мета статті — обґрунтувати особливості функціонування фондового ринку 
України та перспектив подальшого його розвитку.

Виклад основного матеріалу дослідження. У світовій практиці фондовий 
ринок визначається як система економічних і правових відносин, пов’язаних із 
випуском та обігом цінних паперів.

Сьогодні світовий фондовий ринок розвивається у трьох основних напрямах. 
По-перше, відбувається подальша автоматизація фондових операцій — самостійні 
комп’ютерні системи об’єднуються у всесвітню мережу електронної комунікації. 
По-друге, триває робота над сторженням нових видів і модифікацій цінних паперів 
другого та наступних порядків. По-третє, зростає ступінь інтернаціоналізації фон-
дової діяльності [1]. 

Згідно із Законом України «Про цінні папери та фондовий ринок» [2] фондо-
вий ринок ототожнюється з ринком цінних паперів і визначається як сукупність 
учасників фондового ринку та правовідносин між ними щодо розміщення, обігу 
та обліку цінних паперів і похідних (деривативів). Фондовий ринок, (ринок цін-
них паперів) — це сегмент ринку капіталів, де здійснюються емісія, розміщення, 
купівля та продаж цінних паперів.

Фондовий ринок в Україні складається з ринків акцій, державних та муні-
ципальних облігацій внутрішньої позики, облігацій підприємницьких структур, 
казначейських зобов’язань, ощадних сертифікатів, векселів, майнових і компенса-
ційних сертифікатів, облігацій зовнішньої позики.

Як сегмент фінансового ринку фондовий ринок класифікується за такими оз-
наками:

–– за терміном обігу цінних паперів — ринок грошових і капітальних цінних паперів;
–– за умовами емісії та механізмом обігу цінних паперів — міжнародний та на-

ціональні ринки;
–– за новизною цінних паперів, що пропонуються до продажу, — первинний і 

вторинний;
–– залежно від місця, де здійснюється торгівля цінними паперами, — біржовий і 

позабіржовий;
–– за специфікою організаційної структури ринку — вертикальний та горизон-

тальний.
Структура сучасного фондового ринку зображена на рис. 1.
Принципи функціонування фондового ринку:

–– цілісність ринку в межах окремої країни, що забезпечується наявністю єдиної 
національної фондової біржі як єдиного місця котирування цінних паперів, 
єдиного Центрального депозитарію цінних паперів і єдиного Клірингового 
Банку. Цілісність ринку означає визначення єдиних курсів на всі цінні папери, 
допущені до обігу й котирування по всій території певної країни;
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Рис. 1. Структура фондового ринку

–– централізація ринку цінних паперів — означає державний контроль та безпо-
середнє регулювання цілісної системи обігу цінних паперів і забезпечується 
спеціально створеними державними органами;

–– прозорість ринку цінних паперів — передбачає значне розширення ринкової ін-
формації, однаковість ціни на конкретні цінні папери по всій території країни, 
доступність та рівноправність замовлень будь-якого клієнта на купівлю-про-
даж цінних паперів і виключає можливості компенсації цих замовлень фінан-
совим посередникам за свій рахунок;

–– впровадження системи електронного обігу цінних паперів — їх дематеріалізо-
ваного обігу у формі комп’ютерних записів на рахунках через систему «націо-
нальна фондова біржа – центральний депозитарій – кліринговий банк»;

–– відповідність — як наслідок відповідності національної системи обігу цінних 
паперів загальноприйнятим стандартам безпеки інтересів і прав інвесторів, 
що забезпечує високі гарантії для залучення місцевих та іноземних інвестицій 
в акціонерні капітали й розвиток національної економіки [3].
Впровадження таких принципів у більшості країн світу здійснюється від-

повідно до рекомендацій «Групи Тридцяти» — міжнародної організації незалеж-
них експертів, яка розробляє стандарти фінансових ринків [3].
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Надзвичайно важливою для швидкого та динамічного розвитку фондового 
ринку є посередницька діяльність з цінними паперами з метою отримання при-
бутку. Прибутковість є необхідною для залучення на фондовий ринок інтелекту-
альних і фінансових ресурсів, а також для здійснення консультацій та досліджень 
щодо фінансів, покриття ризиків у процесі первинного розміщення та обігу цінних 
паперів. Посередницька діяльність з випуску та обігу цінних паперів ліцензуєть-
ся відповідно до чинного законодавства. Посередниками на фондовому ринку мо-
жуть бути: підприємства, що спеціалізуються на роботі з цінними паперами та  
посередницькій діяльності з випуску та обігу цінних паперів; банківські установи, 
які поряд з іншими фінансово-кредитними функціями можуть здійснювати посе-
редницьку діяльність з випуску та обігу цінних паперів, виконуючи операції на 
фондовому ринку за власний рахунок, за дорученням і за рахунок своїх клієнтів, 
реалізуючи реєстраційні функції, довірчі операції з цінними паперами та надаючи 
позики, пов’язані з цінними паперами.

Посередники фондового ринку здійснюють операції як на біржовому, так і на 
позабіржовому ринку цінних паперів [4].

Зазначимо, що, крім первинного і вторинного ринку цінних паперів, до ринку цінних 
паперів належить також біржовий і позабіржовий ринок цінних паперів (рис. 2).

Рис. 2. Ринок цінних паперів

Проблемою українського ринку цінних паперів є невеликі терміни обігу бор-
гових інструментів. Так, термін обігу корпоративних облігацій на період до оферти 
становить 6–12 місяців, державних облігацій — 2–3 роки, а термін обігу євро-
облігацій — 3–5 років. Як вважає багато науковців, доцільно було б запозичити 
зарубіжний досвід щодо впровадження такого виду цінних паперів, як «золота ак-
ція». «Золота акція» дає уряду право зберігати за собою одну акцію, яка не голо-
сує, що забезпечує можливість заборонити подальший продаж основного капіталу 
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або реорганізацію підприємства. Маючи «золоту акцію», держава завжди зможе 
втручатися в галузь, яка працює неефективно, проте має стратегічне значення для 
країни [4].

Рис. 3. Учасники фондового ринку
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У корпоративних відносинах, зокрема діяльності на фондовому ринку, бере 
участь досить багато суб’єктів (рис. 3). Враховуючи розпорошеність акціонер-
ного капіталу і велику кількість дрібних акціонерів, більша частина дієздатного 
населення України так чи інакше стає учасником корпоративних відносин. Інфра-
структура українського фондового ринку досить розгалужена. Незважаючи на 
низку прийнятих останніми роками нормативно-законодавчих актів України, які 
стосуються вдосконалення корпоративних відносин, розвиток акціонерної влас-
ності випереджає законодавче забезпечення подальшого ефективного становлення 
фондового ринку та відносин між його учасниками [5].

Висновки. Підбиваючи підсумки, зазначимо, що ефективний фондовий ринок 
суттєвого впливає на економічну систему країни, тобто мінімізує бар’єри ринку, 
підвищує мобільність інвестиційних ресурсів, сприяє швидшому опрацюванню 
та розподілу інформації. Удосконалення функціонування вітчизняного фондово-
го ринку потребує відповідної державної політики через застосування важелів 
регулювання та коригування, підвищення інвестиційної активності за допомогою 
введення дієвих фондових інструментів, удосконалення інституційної структури 
фондового ринку.

Подальші дослідження будуть стосуватися обґрунтування механізмів валют-
ного регулювання на фондовому ринку.
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The article describes the essence of the Ukrainian stock market, which is one of 
the important components of market economy, and makes it possible to carry out the 
restructuring of the economic growth. The aim of this study is to ground the functioning 
of the domestic stock market and the prospects for its further development. The main 
attributes on which the stock market is classified are determined and the importance of 
the principles of its functioning is marked. The structure of the stock market in graphical 
form combining its respective components is proposed. The role of intermediary activities 
with securities in order to profit is substantiated and the important issues of the domestic 
securities market is outlined. The need to improve the functioning of the Ukrainian stock 
market through effective mechanisms is proved.
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