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ОБГРУНТУВАННЯ ВИБОРУ МОДЕЛІ ФІНАНСОВОГО 
ПОСЕРЕДНИЦТВА В КОНТЕКСТІ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ РЕСУРСНОЇ 
ВІДПОВІДНОСТІ ВИМОГ ІННОВАЦІЙНОЇ МОДЕЛІ РОЗВИТКУ 
ЕКОНОМІКИ ТА УМОВ ФУНКЦІОНУВАННЯ ВІТЧИЗНЯНОГО 

ФІНАНСОВОГО РИНКУ 

Колодізєв Олег Миколайович, доктор економічних наук, професор,  
завідувач кафедри банківської справи, Харківський національний  
економічний університет ім. Семена Кузнеця, kolodizev107@ukr.net, 
Лесик Віталій Олексійович, директор Відділення «Бекетівське» ПАТ «ВТБ БАНК» (м. Харків), 
vitaly.lesik@vtb.com.ua

Склад основних учасників фінансового ринку принципово можна поді-
лити на прямих і опосередкованих. Виходячи з принципових форм укладан-
ня угод, основні учасники класифікуються за двома групами – як продавці 
і покупці фінансових інструментів та фінансові посередники. Крім основних 
учасників фінансового ринку, що беруть участь в укладанні угод, до складу 
його суб’єктів відносять численних учасників, що виконують допоміжні функ-
ції, а саме: функції обслуговування основних учасників фінансового ринку, 
функції обслуговування окремих операцій на фінансовому ринку тощо.

Учасників фінансового ринку можна структурувати за певними ознака-
ми і класифікувати за специфікою функцій, які вони виконують (рис. 1). Як 
видно з наданої схеми, на фінансовому ринку здійснюють свою діяльність 
декілька основних видів учасників, які мають певні особливості в забезпе-
ченні загальної схеми його функціонування. Виконання ними своїх функцій 
залежить від специфіки їх призначення і ступеня участі при укладені угод.

Кругообіг фінансових активів на фінансовому ринку відбувається за-
вдяки функціонуванню спеціальних фінансових інститутів – фінансових 
посередників, які надають відповідні послуги усім учасникам ринку. Їх по-
ява на певному етапі економічного розвитку була викликана необхідністю 
розширення ринку і зменшення ризиків неоптимального використання на-
явних ресурсів. З моменту розподілу праці в сфері обслуговування кругообі-
гу фінансових активів їх діяльність виокремилась у самостійний вид бізнесу 
і  сприяла загальному розвитку. 
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Рис. 1. Класифікація учасників фінансового ринку

Аналіз особливостей структури фінансового посередництва країн світу 
дозволяє зазначити, що класифікація певних видів фінансових посередників 
не є типовою і залежить від національних особливостей та загального рів-
ня економічного розвитку країни, реальних потреб економічних агентів, 
переважаючої в даній країні ділової психології ведення бізнесу, фінансової 
грамотності і досвіду населення тощо. Так, специфіка ведення фінансового 
бізнесу в США і Великобританії з розгорнутою структуризацією посеред-
ництва враховує ліберальні принципи його ведення та наявність розвинуто-
го високоліквідного фондового ринку. На відміну від таких особливостей, 
фінансування економічного розвитку в континентальній Європі, внаслідок 
існування жорсткої системи регулювання, забезпечується переважно через 
надання необхідних послуг банками. Аналогічна ситуація характерна і для 
Японії. 

Подібний нерівнопропорційний склад банківських і небанківських по-
середників в структурі фінансового ринку окремих країн дозволяє виділити 
дві основні моделі його організації і функціонування: англо-американську 

Регулятивні установи та органи 
державної виконавчої влади

Саморегулівні організації (СРО)
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фінансового капіталу
Інфраструктурні учасники
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Індивідуальні зберігачі 

(домогосподарства, фізичні 
особи);

Фінансові посередники;
Інші юридичні нефінансові 

особи (фірми)

Біржі;
Торговельно-інформаційні 

системи;
Депозитні установи;
Клірингові установи;

Фінансові посередники;
Незалежні оцінювачі;
Аудиторські компанії

Учасники 
фінансового 

ринку
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(орієнтовану на фондовий ринок) і європейську (у якості «ідеального зраз-
ка» на прикладі Німеччини – банкоцентрична модель).

В основі принципових відмінностей між різними моделями організації 
фінансового ринка знаходяться їх домінуючі характеристики ключового ме-
ханізму – банківської системи через процеси кредитування чи ринку вільних 
капіталів через проведення емісії та організацію обігу цінних паперів.

Розуміння традиційного підходу до банківського бізнесу як кредитно-
депозитного і пропозиції послуг небанківських структур, які носять віднос-
но інноваційний характер у вузьких сегментах фінансового сервісу, форму-
ють конкретні уподобання клієнтів і загострюють боротьбу між банками, 
установами інститутів спільного інвестування та іншими посередниками за 
управління їх коштами.

Світова практика свідчить про той факт, що фінансовий ринок можна 
розглядати у якості ключової ланки фінансової системи тільки лише за умови 
існування і функціонування механізму ринку капіталів, заснованого на кон-
куренції. Тому наявність конкурентного середовища між банками і небан-
ківськими фінансовими установами, а також між ними самими сприяє макси-
мально ефективному розміщенню заощаджень, ефективному використанню 
наявних капіталів та визначенню додаткових джерел фінансування.

На рівні держави функціонування фінансового ринку та виконання ним 
специфічних функцій передбачає діяльність фінансових посередників, за до-
помогою чого вирішуються конкретні проблеми макроекономічного зрос-
тання країни:

розширення пропозиції інвестиційно-кредитних ресурсів на основі ��
формування сприятливого інвестиційного клімату та спрямування їх 
у національні інноваційні проекти;
забезпечення оптимальної структури інвестиційних ресурсів та фор-��
мування ефективної сукупності методів управління щодо активізації 
державного впливу та його визначального характеру порівняно з рин-
ковим;
ефективна реалізація функціональної повноти інвестиційного управ-��
лінського циклу;
забезпечення достатнь�� ого рівня фінансування підприємств реального 
сектору економіки з врахуванням потреб розширеного відтворення;
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ефективний перерозподіл фінансового капіталу між інституційними ��
секторами економіки та учасниками фінансових відносин;
створення умов щодо реалізації механізму трансформації заощаджень ��
та тимчасово вільних ресурсів економічних агентів в інвестиційний 
ресурс;
впровадження ефективних фінансових інструментів в практику з вра-��
хуванням реального стану і характеру певного етапу інноваційного 
розвитку економіки.

Механізм функціонування національного фінансового ринку базується 
на ефективній діяльності фінансових інститутів, які забезпечуються акумуля-
цію та трансформацію заощаджень та вільних коштів у інвестиційний ресурс 
і сприяють розвитку всієї економіки. Фінансовий ринок України завершив 
період первинного розвитку, коли його призначення полягало у безпосеред-
ньому обслуговуванні процесів перерозподілу капіталу і знаходиться на етапі 
формування свого нового статусу як самостійного і повноцінного сегменту 
економіки. Завданням даного етапу його розвитку можна вважати надання 
ключової ролі індикатора розвитку та багатства країни, ефективним механіз-
мом залучення та збереження коштів населення, засобом нагромадження та 
перерозподілу фінансових ресурсів від неефективних до ефективно функці-
онуючих суб’єктів господарювання та окремих галузей економіки.
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