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5.2 Фінансові послуги на ринках капіталу 

 

Сьогодні ринок фінансових послуг є інфраструктурою, що потребує 

комплексного підходу до розв’язання багатьох проблем, а також виступає одним 

із механізмів, що забезпечує конкурентоспроможність економіки країни.  

Професійні посередники є найважливішими учасниками фондового ринку. 

Їх значимість обумовлена тими функціями, що вони виконують у межах 

національної фінансової системи: мобілізація та перерозподіл заощаджень, 

стимулювання розвитку ринку та підприємницької діяльності, розширення 

можливостей отримання додаткових доходів населенням тощо. 

Основними професійними учасниками ринку цінних паперів є посередники 

- брокери, дилери та інші учасники, що забезпечують зв'язок між емітентами та 

інвесторами, інвесторами та іншими учасниками фондового ринку. 

У сучасній економіці особливу роль у системі фінансування 

відтворювального процесу грають фінансові організації, які здійснюють 

професійну діяльність на ринку цінних паперів. Перелив капіталу в 

національному масштабі відбувається по багатьох каналах, але найбільш 

адаптивним є фондовий ринок, який є центральною ланкою сучасної ринкової 

економіки. Це надзвичайно складна інфраструктура, де безліч фінансових 

посередників оперують різноманітними фінансовими інструментами та 

виконують широкий набір функцій з обслуговування та управління 

економічними процесами. 

Курс розвитку даного сегмента багато в чому визначається напрямками 

розвитку та результативністю діяльності професійних учасників. Професійна 

діяльність на фондовому ринку знаходиться під суворим контролем держави, 

оскільки навіть незначна подія, технічна помилка або неофіційна інформація, що 

поширилася, може призвести до різкої зміни кон'юнктури, до стрибків ринкових 

цін (курсів) цінних паперів. Це створює умови для недобросовісних процесів на 

фондовому ринку. Саме для того, щоб захистити добросовісних учасників ринку 

та всю економіку країни від таких явищ, держава, здійснюючи контроль за 
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діяльністю учасників, регулює фінансовий ринок та ринок цінних паперів, що є 

його важливою складовою. 

Світова практика показує підвищення значущості фондових ринків в 

акумулюванні інвестиційних ресурсів, що призводить до закономірного 

зростання впливу та розвитку інституту професійних посередників ринку цінних 

паперів. Тому, визначальним фактором покращення вітчизняного інвестиційного 

клімату, підвищення ефективності ведення бізнесу, зростання економіки країни 

є розвиток ринку фінансових послуг на фондовому ринку. 

Сьогодні фондовий ринок України перебуває у стані, що забезпечує його 

перехід зі сфери обслуговування обігу капіталів у самостійний сектор економіки. 

Він являється одним із важливих індикаторів стану економіки будь-якої країни, 

який гостро реагує на економічні та політичні зміни в країні. Ефективність 

функціонування фондового ринку залежить від багатьох факторів, одним із 

основних є побудована та міцна інфраструктура, яка створює сприятливі умови 

для випуску, а також подальшого обігу цінних паперів. 

В Таблиці 1 ми бачимо, як змінювалась кількість суб’єктів, які мали ліцензії 

на провадження професійної діяльності на ринку цінних паперів. Як бачимо, з 

наведених даних, що станом на 31.12.2020 р. кількість професійних учасників із 

року в рік зменшувалась, а саме:  торговців цінними паперами у 2016 р. було 302, 

а в 2020 р. їхня кількість зменшилась на 91 і складала вже 211; депозитарних 

установ стало на 54 менше, тобто у 2016 р. було 232 установи, а в 2020 р. вже 

211; фондових бірж стало на 3 менше (у 2016 р. їх було 8, а в 2020 р. вже 5); 

незначне збільшення (+4) компаній з управління активами якщо в 2016 р. їх було 

300, то у 2020 р. відповідно їхня кількість склала 304 [345]. 
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Таблиця 1 

Суб’єктів, що мали ліцензії на провадження професійної діяльності  

на ринку цінних паперів 2016-2020 рр. 
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Торговці 

цінними 

паперами 

302 -18,2 270 10,6 242 -10,4 221 -8,7 211 -5 

Депозитарні 

установи 

232 -9,0 210 -9,5 198 -5,7 186 -6,1 178 -4 

Компанії з 

управління 

активами 

300 -6,3 299 -0,3 299 0 297 -0,7 304 2 

Особи, що 

проводять 

клірингову 

діяльність 

1 0 1 0 1 0 1 0 1 0 

Фондові 

біржі 

8 -20,0 5 -37,5 5 0 4 -20 5 25 

 

До основних макроекономічних ризиків розвитку діяльності професійних 

посередників можна віднести низький рівень довіри приватних клієнтів до 

фондового ринку (наприклад, порівняно з банківським сектором), відносно 

низький рівень віддачі на вкладений капітал та загалом нестабільність 

українського фондового ринку як національної інституційної структури. 

Макроекономічні ризики формують ситуацію, коли більшість приватних 

інвесторів довіряють фондовому ринку відносно невеликі гроші заради 

короткострокового спекулятивного прибутку та отримання пасивного доходу.  

В Україні у 2020 році ліцензію на провадження професійної діяльності на 

фондовому ринку, а саме діяльності з організації торгівлі на фондовому ринку 

здійснювали та мали п’ять фондових бірж: АТ «Фондова біржа «ПФТС»; АТ 

«Українська біржа»; ПрАТ «Фондова біржа «Перспектива»; ПрАТ «Українська 

міжбанківська валютна біржа»; ПрАТ «Українська фондова біржа».  
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У Таблиці 2 ми бачимо як зменшується кількість ліцензій за окремими 

видами професійної діяльності на фондовому ринку, і можемо зробити висновок 

про їхнє значне скорочення у 2020 р. Якщо у 2016 р. кількість ліцензій на 

провадження брокерської діяльності було 291, то у 2020 р. їхня кількість 

зменшилась на 85, і складала 206;  кількість ліцензій на провадження дилерської 

діяльності зменшилась на 93 (2016 р. – 278, 2020 р. – 185); ліцензії з андерайтингу 

зменшились на 15 (2016 р. -51, 2020 р. – 36). 

Таблиця 2 

На фондовому ринку, кількість ліцензій за окремими видами професійної 

діяльності /діяльності з торгівлі цінними паперами 

 станом 

31.12.2016 

станом 

31.12.2017 

станом 

31.12.2018 

станом 

31.12.2019 

станом 

31.12.2020 

Брокерська діяльність 291 260 234 214 206 

Дилерська діяльність  278 247 216 197 185 

Андеррайтинг 51 46 39 39 36 

Діяльність з управління 

цінними паперами 

24 26 23 20 18 

Діяльність з управління 

іпотечним покриттям 

1 1 1 1 1 

 

У 2020 р. на ринку цінних паперів співвідношення обсягів торгів становило 

23,87%. На ринку цінних паперів темп приросту обсягів торгів 28,65% порівняно 

з 2019 р. На ринку цінних паперів найбільший обсяг торгів за останні роки серед 

фінансових інструментів  припадав на операції з державними облігаціями 

України, що становив 82,5% у 2020 р. Обсяг торгів на біржовому ринку в 2020 

році становив 335,41 млрд. грн., тобто 33,51% від загального обсягу торгів ринку 

цінних паперів [345]. 

Індекс являється важливим індикатором ринку капіталу, що дозволяє 

оцінити загальну ситуацію на ринку цінних паперів, отже індекс ПФТС за 2020 

р. зменшився на 2%, в той же час спостерігаємо збільшення на 4% індексу УБ. 

Останніми роками консолідація торгівлі цінними паперами спостергається 

на двох організаторах торгівлі, саме «ПФТС» та «Перспектива», порівняно з 

минулим 2019 р. цього року питома вага обсягу торгів ПрАТ «Фондова біржа 
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«Перспектива» і АТ «Фондова біржа «ПФТС» склала 99,28%, тобто збільшилась 

на 0,54% [345]. 

З 2021 року почали діяти нові вимоги, встановлені НКЦПФР (Національною 

комісією з цінних паперів та фондового ринку) щодо здійснення діяльності з 

торгівлі цінними паперами, а також договорів, що укладаються під час 

провадження такої діяльності: 

«Рішення від 03.11.2020 р. № 640 «Про затвердження Вимог (правил) щодо 

здійснення діяльності з торгівлі цінними паперами: брокерської діяльності, 

дилерської діяльності, андеррайтингу, управління цінними паперами» [341]; 

«Рішення від 03.11.2020 р. № 641 «Про затвердження Вимог до договорів, 

які укладаються під час провадження професійної діяльності на фондовому 

ринку (ринку цінних паперів) – діяльності з торгівлі цінними паперами: 

брокерської діяльності, дилерської діяльності, андеррайтингу, управління 

цінними паперам» [342]. 

Також, НКЦПФР переглянуто класифікацію договорів, що можуть 

укладатися торговцем під час провадження діяльності. В обіг запроваджено 

новий вид договору про надання послуг на фондовому ринку, а саме 

«генеральний договір». Це вид базового договору, який встановлює порядок 

надання торговцем інвестиційних послуг і спосіб взаємодії між сторонами. Його 

перевагами є те, що він є більш універсальним, ніж договір на брокерське 

обслуговування, а також може укладатися як з клієнтом, так і з контрагентом 

торговця. З метою надання послуг щодо андерайтингу, вчинення маржинальних 

операцій, операцій РЕПО, передбачено укладання додаткових договорів до 

генерального договору.  

Виключено з переліку договорів такі види, що вже не діють: дилерський 

договір, договір на брокерське обслуговування, договір на виконання, договір на 

придбання цінних паперів. 

 Окрім, зазначених змін, що мають на меті підвищення якості надання 

послуг  на ринку та встановлюють основний принцип діяльності торговців – це 

захист свого клієнта від можливих ризиків, запроваджено чіткі механізми їхньої 
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взаємодії. Встановлено порядок вчинення особистих угод, проведення 

інвестиційного дослідження, надання інвестиційних поряд і рекомендацій, 

розгляд скарг клієнтів і запобігання конфлікту інтересів, відповідно до 

міжнародних стандартів. Приведено у відповідність розкриття/надання 

інформації клієнтам або потенційним клієнтам, обсяг і види такої інформації. 

Зазначені зміни у нормативних актах забезпечать дотримання основних 

принципів і вимог діяльності інвестиційних фірм, що визначені у: Директиві 

2014/65/ЄС Європейського Парламенту та Ради Європи від 15 травня 2014 року; 

Комісійному делегованому Регламенті (ЄС) 2017/565 від 25 квітня 2016 року, що 

доповнює зазначену Директиву. 

1 липня 2021 року набрав чинності Закон України «Про ринки капіталу та 

організовані товарні ринки» який регулює відносини,  що виникають під час 

провадження професійної діяльності на ринках капіталу та організованих 

товарних ринках. Також у законі подано нове визначення щодо діяльності з 

надання фінансових послуг: «Професійна діяльність на ринках капіталу - це 

діяльність акціонерних товариств, товариств з обмеженою відповідальністю або 

товариств з додатковою відповідальністю з надання фінансових та інших послуг 

на ринках капіталу під час здійснення будь-якого виду діяльності, передбаченого 

частиною другою цієї статті» [343]. 

Для всіх ринків основним регулятором за новим законом залишається 

НКЦПФР, яка буде надавати ліцензії, проводити реєстрацію правил ринку та 

специфікації деривативних контрактів тощо. Певних змін зазнала діяльність 

з торгівлі, хоча перелік видів професійної діяльності на ринках капіталу не 

змінився, зокрема додався такі види діяльності, як субброкерська діяльність 

та інвестиційне консультування, змінилася назва торговців, відтепер це - 

інвестиційні фірми.  

У таблиці 3 показані основні новації у діяльності з торгівлі та 

оформлення/переоформлення  ліцензії наявних учасників ринку з 1 липня 

2021 року на ринках капіталу. 
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Таблиця 3 

Порівняльні види діяльності з торгівлі на ринках капіталу 

№ Види діяльності з 

торгівлі до 1 липня 

2021 року 

Види діяльності з торгівлі після 1 липня 2021 року 

1 Брокерська діяльність Брокерська діяльність 

Субброкерська діяльність 

2 Дилерська діяльність  Дилерська діяльність 

3 Андеррайтинг Розміщення без надання гарантії 

4 Управління цінними 

паперами 

Управління портфелем фінансових інструментів 

5 Організація торгівлі 

на фондовому ринку 

Клірингова діяльність з визначення зобов’язань та: 

- діяльність з організації торгівлі на регульованому 

фондовому ринку; 

- діяльність з організації укладання деривативних 

контрактів на регульованому ринку деривативних 

контрактів; 

- діяльність з організації торгівлі на фондовому 

БТМ1; 

- діяльність з організації укладання деривативних 

контрактів на БТМ деривативних контрактів; 

6 Клірингова діяльність Клірингова діяльність з визначення зобов’зань 
1БТМ - Багатосторонній (БТМ) торговельні майданчики 

Для вітчизняного ринку фінансових послуг характерна відсутність чітких 

норм та правил функціонування, що зумовлює необхідність розробити 

концептуальні підходи для побудови ефективного механізму державного 

регулювання даного сегмента. Регулювання ринку фінансових послуг полягає у 

впорядкуванні взаємодії та захисті інтересів його учасників шляхом 

встановлення певних правил, критеріїв і стандартів. Ефективний нагляд за 

діяльністю ринку фінансових послуг є важливим інструментом, який в співпраці 

з ефективною економічною політикою являється основою для фінансової 

стабільності в країні. 

«Для того, щоб оптимізувати роботу ринку фінансових послуг, необхідно: 

удосконалити законодавство, що регулює ринок фінансових послуг, створити 

вітчизняні конкурентоспроможні ринки фінансових послуг, підвищити рівень 

прозорості, капіталізації та ліквідності ринку фінансових послуг, удосконалити 

інфраструктуру ринків фінансових послуг, сформувати сприятливий податковий 

клімат для учасників ринків з метою збільшення обсягів інвестицій, створити 
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інформаційну базу для потенційних учасників ринку, сприяти тісній співпраці 

всіх учасників ринку, розвивати інститути колективного інвестування» [344, с. 

21]. 

Отже, можливо виділити ряд факторів, що впливають на діяльність 

професійних посередників, а саме: збільшення рівня фінансового ризику в країні, 

зниження реального інвестиційного потенціалу громадян та його диспропорція, 

низький рівень диверсифікації активів приватних інвесторів, жорсткі вимоги до 

мінімального власному капіталу, нестабільність умов здійснення 

підприємницької діяльності у сфері фінансового посередництва та ін. 

  


