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І. Вступ 
Ринок цінних паперів зазвичай розгляда-

ють як складову фінансового ринку; у широ-
кому значенні він є місцем, де зустрічаються 
ті, у кого в процесі господарської діяльності 
виникає потреба у коштах для розширення 
своєї діяльності, і ті, у кого накопичуються 
заощадження, що можна використати для 
інвестицій. Таким чином, саме на фінансо-
вому ринку відбувається переливання коштів 
від тих, хто має їх надлишок, до тих, хто пот-
ребує інвестицій. Ринок цінних паперів ста-
новить досить розгалужену сукупність суспі-
льних відносин, включно з державним та ін-
ституційно-правовим їх регулюванням. Він 
призначений для акумулювання капіталу з 
подальшим його перерозподілом у вигляді 
інвестицій у виробничу та соціальну сфери 
народного господарства шляхом випуску, 
придбання і вільного розпорядження цінними 
паперами їхніми власниками [1]. 

ІІ. Постановка завдання 
Мета статті – визначити рівень форму-

вання ринкової фондової інфраструктури, 
що відповідає світовим стандартам, та за-
безпечення реального управління цінними 
паперами і фондовим капіталом. 

ІІІ. Результати 
Ринок цінних паперів є особливою формою 

торгівлі фінансовими ресурсами, сутність якої 
полягає у випуску та обігу цінних паперів. 

Він складається з двох частин – фондо-
вого ринку та сфери обігу цінних паперів у 
вигляді купівлі-продажу короткотермінових 
(до одного року) документів (рис. 1). Таким 
чином, ринок цінних паперів ширше за фон-
довий ринок, хоча значення останнього є 
величезним (саме на ньому обертаються 
акції й облігації). Переважну частину дослі-
джень і математичних обґрунтувань зарубі-
жні й вітчизняні фахівці здійснюють стосов-
но фондового ринку [2]. 
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Рис. 1. Ринок цінних паперів і його складові

12
 

 

                                                 
12

  С.С. Залюбовська, Л.А. Новікова, 2012 

Місце ринку цінних паперів у структурі 
світового інвестиційного багатства наведено 
на рис. 2. У цій структурі фінансове багатст-
во має найпитомішу вагу (57,7%) за рахунок 

вкладень інвесторів у облігації (26,6%), акції 
(23,0%) і готівка (8,1%) [2]. 

Місце ринку цінних паперів у загальному 
обігу грошових ресурсів демонструє рис. 3. 
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Рис. 2. Структура світового інвестиційного багатства 
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Рис. 3. Ринок цінних паперів і головні грошові потоки 

 
За рівнем ліквідності український ринок 

цінних паперів суттєво поступається ринкам 
розвинутих країн. В Україні ліквідним є лише 
ринок державних цінних паперів, що має 
відповідну інфраструктуру, та ринок акцій не 

більше як восьми акціонерних товариств. 
Вторинний ринок акцій виробничих компаній 
перебуває у зародковому стані. 

Обсяги торгів на ринку цінних паперів за 
інструментами у 2009 р. наведено на рис. 4. 
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Рис. 4. Обсяги торгів на ринку цінних паперів за інструментами у 2009 р. 

 
Окремо слід відзначити, що на початок 

2009 р. було розпочато формування ринку 
корпоративних облігацій, який став конкуре-
нтом ринку акцій і перетягнув на себе ресу-
рси брокерів. Якщо торги за акціями прово-
дили здебільшого в межах операцій з купів-
лі-продажу контрольних пакетів або їх аку-
муляції, то торги з облігацій пройшли досить 
успішно. Зростання пропозиції корпоратив-
них облігацій можна пояснити прагненням 

підприємств отримати альтернативні дже-
рела фінансування, появою різних фінансо-
вих схем з використанням облігацій, а також 
“облігаційним бумом” у сусідній Росії [3]. 

IV. Висновки  
Останні десятиріччя ХХ ст. визначили 

нові напрями, за якими може розвиватися 
світовий ринок цінних паперів у довготермі-
новій перспективі. Отже, розглянемо ключо-
ві тенденції, оскільки їхній вплив із часом 



може позначитися і на характері функціону-
вання ринку цінних паперів в Україні. 

Комп’ютеризація ринку цінних паперів 
уможливила революцію в обслуговуванні 
ринку шляхом сучасних систем швидких ро-
зрахунків між учасниками ринку та способах 
торгівлі. Комп’ютеризація становить фунда-
мент усіх нововведень на ринку цінних па-
перів. 

Нововведеннями на ринку цінних паперів 
є нові інструменти ринку, нові системи тор-
гівлі цінними паперами, нова інфраструкту-
ра ринку. 

Новими інструментами є, передусім, різ-
номанітні види похідних цінних паперів, 
причому процес створення нових цінних па-
перів, їхніх видів і різновидів не припиняєть-
ся. Від 1980-х рр. набули поширення різно-
манітні форми фінансових інновацій – опці-
они, ф’ючерси, свопи тощо. Попри те, що 
головною метою нововведень було присто-
сування до кризових явищ на фінансових 
ринках, перелічені цінності посіли домінант-
ні позиції за умов стабілізації ринків, розши-
рили їх ємність, потіснивши традиційні фо-
рми кредиту. 

Нові системи торгівлі – це системи, за-
сновані на використанні комп’ютерів і су-
часних засобів зв’язку. Вони дають змогу 
вести торгівлю цілковито в автоматизова-
ному режимі, без посередників і особистих 
контактів між продавцями й покупцями. По-
справжньому безмежні можливості на ринку 
цінних паперів відкриває застосування су-
часних технологій на основі переваг глоба-
льної мережі Internet. Internet-технології не 
лише стирають національні кордони між фі-
нансовими ринками, а й сприяють встанов-
ленню безпосередніх зв’язків між інвесто-
рами та емітентами незалежно від їхньої 
національної належності. 

Нова інфраструктура ринку – це сучасні 
інформаційні системи, системи клірингу і 
розрахунків, депозитарного обслуговування 
ринку цінних паперів. Рушійною силою про-
цесу вдосконалення інфраструктури ринку 
цінних паперів є насамперед споживачі пос-
луг – інвестори та емітенти. За цих умов між 
інститутами ринку розгортається жорстка 
боротьба за клієнтів. Про це передусім свід-
чить зростання кількості професійних учас-
ників ринку, прискорений розвиток і постійне 
вдосконалення торговельних майданчиків, 
поліпшення якості наданих послуг і знижен-
ня їхньої вартості. 

Сек’юритизація – це тенденція переходу 
грошових коштів зі своїх традиційних форм, 
якими є заощадження, готівка, депозити 
тощо, у форму цінних паперів. Це дістає 
вияв у тому, що дедалі більша маса капіта-
лу набуває цієї форми, на місце одних цін-
них паперів заступають інші, доступніші для 
великої кількості інвесторів [4]. 

У країнах з ринковою економікою у про-
цесі сек’юритизації такі фінансові активи, як 
закладні, об’єднуються в пул, під який випу-
скають цінні папери. У разі із закладними 
інвестор, який придбав емітовані цінні папе-
ри, має безпосереднє право на частину пу-
лу. Це означає, що інвестор отримує доходи 
й основну частину платежів за закладними. 

Україна вступила на шлях реформування 
суспільства наприкінці ХХ ст., коли у світі 
триває глобалізація всіх процесів, зокрема й 
економічних. Досвід розвинутих країн зумо-
влює потребу переймати їхній досвід для 
підвищення життєвого рівня населення і 
збільшення можливостей держави. 

Серед новацій, запропонованих в основ-
них напрямах розвитку ринку цінних папе-
рів, потрібно вирізнити податкове стимулю-
вання його розвитку. Зокрема, воно потре-
бує: 

– звільнення від оподаткування на прибу-
ток підприємств і податку на додану вар-
тість некомерційних (неприбуткових) ор-
ганізацій ринку цінних паперів; 

– включення до складу емісійного доходу 
емітента сум перевищення виручки від 
повторного розміщення цінних паперів 
над ціною викупу таких цінних паперів; 

– скасування плати (державного мита) за 
реєстрацію інформації про новий випуск 
цінних паперів у частині, що відповідає 
сумі раніше зареєстрованої емісії, та 
реєстрацію інформації про випуск цінних 
паперів, розміщення яких здійснюється 
на організаційно оформленому ринку; 

– відмови від оподаткування курсових різ-
ниць, що виникають при перерахуванні 
в національну валюту інвестицій на рин-
ку цінних паперів, які надходять в інозе-
мній валюті; 

– скасування оподаткування майна та ко-
штів, що надходять підприємству – пла-
тнику податків від інвесторів на вико-
нання інвестиційних зобов’язань за уго-
дами купівлі-продажу державних пакетів 
акцій під час приватизації такого підпри-
ємства; 

– застосування податкової застави щодо 
забезпечення податкового боргу профе-
сійного учасника ринку цінних паперів у 
розмірі, який не перевищує подвійної 
суми боргу. 
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