HAYKOBI JIOHOBIII TA HOBLIOMJIEHHA

MisxccHapodHi cmaHdapmu ¢hoHA080i mopzie.s1i ma yKpaiHCbKUil pUHOK
YiHHUX nanepie

I'pyweHko 0.A., KaHI11aT EKOHOMIYHUX HAYK, JOI[€HT

OpHovyacHO 3 pepOpMyBaHHSIM E€KOHOMIKHM YKpaiHUM NMOBUHEH Bif0OyTHCS
JIMHAMIYHUU PO3BUTOK PiHAHCOBOT'O PUHKY, KOTPUH, SIK BiZJlOMO, CKJIaIa€ThCS 3
IrPOLIOBOr0 PHUHKY (PUHKY I'POLIOBUX PECYpCiB - KPeAMUTIB, BaJIOTU Ta iH.) Ta
PUHKY KalliTasiB, pyX AKUX 3/JiIMCHIOETHCS Yepe3 LjiHHI [arnepu.

®iHaHCOBUY PUHOK HE MOXe OYTH CTaOlJIbHUM 3a YMOB HassBHOCTI TiJIbKU
OJZIHi€l CKJIaZ0BOI, IPUIYCTUMO, TiJIbKH IpolIoBOro o6iry. O6ir iHHMX namnepiB
K ¢iHAHCOBUX IHCTPYMEHTIB, 1[0 aKyMYJTb KOUITHU IHBECTOPIB Yy
JIOBFTOCTPOKOBE  IHBECTYBaHHS €KOHOMIKH, € O0OOB'SI3KOBOIO  YMOBOIO
dyHKLiOHYBaHHSA QiHAHCOBOro puHKY. CliBBiHOIIEHHS [epKaBHOTO OIHO/KETY,
rpOLIOBOTO PHHKY Ta PUHKY KamiTajJiB NOBUHHO IepebyBaTH B CTiHKiH
piBHOBA3i, MOPYyLIEHHS SIKOI 03HA4Ya€ KPU3Y yCiel piHAHCOBOI CUCTEMM.

OCHOBHHUM iHCTHUTYTOM, L0 3a0€3Me4Yye Nepepo3Mno/iiji KamiTalaiB y Oyab-
sAKil KpaiHi € ¢poHAoBa Oipxka. [IpoBigHe cTaHOBUIE (GOHAOBUX OipXK, 110
30epiraeTbcs CTOJIITTSMH, 0OYMOBJIEHO YHiBepCa/JbHICTI0O MexaHi3My Oip>KoBoi
TOpriBJji. PUHKOBe 3aKOHOZABCTBO y KpaiHax 3axigHol EBpony Ta AMepHUKH
3MiHIOBAJIOCb HEOJHOPA30BO, aJjle OCHOBHI MNPUHLMNM OipKOBOi TOPTiBJIi
[[iIHHMMH NaniepaMy He 3MiHIOBAJIMCh HiKOJIY, Xiba 1[0 TiJIbKU aJjalTyBaJUCh /10
HOBHX yYMOB. Y KOJHiA KpaiHi 3 pUHKOBOI €KOHOMiKOIO (QOHJ0Ba Oipka He
BiiMepJia K 3aCTapiJiui IHCTUTYT, HaBMaKU - UJie MpoLec YKPyNHEeHHs OipiX,
LeHTpaJi3alisg Oip>KOBOi TOPriBJi SK OCHOBU JEp>XXaBHOrO peryJil0BaHHS
$OHI0BOTO PUHKY.

Bipka He 1[03BOJIA€ Hi JepxKaBi, Hi TOProBLUAM AKTHUBHO BIIMBATH Ha
PUHKOBI BiJHOCHHH, MNOPYIUYyIOYU NpaBOBi HOPMU 1 OO'€EKTHBHI 3aKOHHU
eKoHOMikH. lle, 3BUYailHO, HiSKOIO Mipol0 He O3Hayae, 10 Oipka BHUCTyMAE
€IMHUM TapaHTOM IIpaB IHBeCTOpPIiB Ha PUHKY LiHHUX ManepiB. BoHa sauue
BUKOHYE CyTO OprasizaniiiHi QyHKLil B paMKaxXx TpaJULilHOI NPaKTHUKU
doHA0BuUX Oipk. [IpoBifiHA XK pOJIb B peryJyitoBaHHI pOHL0BOr0 PUHKY HaJeXUTh
Jlep>KaBi.

3a0X04ylOYM PO3BUTOK MaJIoro i cepefHbOro 0i3HeCy, a TaKOX
3a0e3Meyyourd CBOOOAY pO3MOPs/KeHHsI BJACHUMHU KaliTajJaMu ocobaM, fKi
BKJIAZIAalOTh NMPUBATHI KOIITU B aKIL[iOHEPHI TOBApPHUCTBA, JiepaBa peryJitoe€ i
KOHTPOJIIOE TIpOIlecH, 10 BiOYBalOTbCA Ha PUHKY KamitasniB. Crnocobu
peryJjarBaHHA BUAO3MIHIOOTBHCA 1 BAOCKOHAJIIOKWTHLCA B HalpsAMi CTBOPEHHS
MaKCUMyMy BUIrOJ, [JJid IHBECTOpiB Ta BJOCKOHAJIEeHHA 3aKOHOJaB4O0ro
KOHTPOJIIO 3a [AisJIbHICTI0O MPOoPeciiHUX YYaCHUKIB PUHKY - NOCEpeJHUIbKUX
KOHTOp, 6aHKiB, ¢piHaHCOBUX KoMmaHii. 3 1950-x pokiB HallioOHaJIbHi PUHKHU
NpParHyTh A0 €4UHOI MeTH - A0 NPO30POCTi, LJIICHOCTI i KOHTPOJIbOBAHOCTI
JlepKaBolo.

OpranizaniiHo opopMJIeHUMHW |1 peryjboBaHUKW PHHOK He OOMEXYE, a,
HaBIaKH, CIPUSE YECHIN KOHKYpPEHIIil Mi>k TOPTOBISMU 1[iIHHUMHM NanepaMu 3a
YMOBHY, 1110 Llel pUHOK Oy e LiJIicCHUM i Tpo30opuM. JlepKaBa NOBHHHA



CHocTepiraTy, KyZi1 i AKMM YMHOM BiZI0yBa€TbCA pyX KalliTasliB, a BiATaK pOOUTH
JIOCTOBIpHi BUCHOBKM MPO «IOroAy» Ha GiHAHCOBOMY PHUHKY, 11106 3amobiraTu
BMHUKHEHHIO KPU30BUX cUTYallikl. BapomeTpom € poHa0Ba Gipxka.

B npo3opocTi pMHKY 3aljiKkaBJeHHI NepeayciM MOro y4aCHUKH, OCKIJIbKU
HasIBHICTb 3araJibHOHAIiOHAJIbHOI CUCTEMHU iHPOpMallil PO CTaH KOH IOHKTYpH
Ta 3arajJbHUX IHJEKCIiB Ha LiHHI nanepu [L03BOJIIE TOProBUAM NPUKWMATHU
OOIpYHTOBAHI pillleHHI HAa OCHOBI peaJibHOCTEW 1 [AiATH 3 MiHIMaJIbHUM
pU3MKOM. CTOCOBHO MNOHATTS «IJICHICTD PHUHKY», TO TEPMIiHOJIOTIYHO CJIif
pO3yMiTH ILjel BUpa3 K 3aKOHOJABYO OOYMOBJIEHY MOXKJUBICTb JepKaBH
NpUOOPKYBAaTU PUHKOBY CTHXil0, 3al100iraTM BUHMKHEHHIO HEKOHTPOJIbOBAaHUX
CUTYyaLiH i ONTUMI3yBaTU KOH IOHKTYpPY PUHKY.

B *koaHill gepkaBi piHaHCcOBa cucTeMa He BUIylleHA 3-MiJi KOHTPOJIIO:
3[IIMCHIOIYX eMiCil0 Hal[iOHaJIbHOI BaJIIOTH, Jep>KaBHI OpraHu CJAIAKYIOThb 3a il
KOHBEPTOBAHICTIO, 06IroM i, IpUPOJHO, 32 PyXOM €KBiBaJIeHTa rpolIen - [[iHHUX
nanepiB. LigicHicTh - 1e Hepo3puBHICTb ¢iHAHCOBOI CHUCTEMH Yy BCix ii
eJleMeHTaX, TOOTO HePO3PUBHICTh PUHKOBOI B3aEMO/il CEKTOpa 00iry KamniTaJiB
(pMHKY [OBrOCTPOKOBHUX IHBECTHIi) I CEKTOPY BaJIIOTHO - KPEJUTHOrO 00iry
(pMHKY KOPOTKOCTPOKOBUX MO3HUK, KPEAUTIB i 0OMiHY BasIIOT).

Y TiK ke Mipi, B fAKil OyJb-fKa Jep)kaBa [A0a€ Npo €AUHI CUCTEMH
rpOLIOBOr0 00Iry i BCTAHOBJIEHHS €AVMHOT0 KypCy HalliOHaJIbHOI BaJIlOTHU, BOHA
J16a€ i MpPO BCTAaHOBJIEHHS €QWHOTO KYypCy LIIHHMX MamnepiB y MacimTabax BCi€l
KpalHH.

36asiaHCcyBaTH piHAHCOBUIM PUHOK BJAJIOCS He BCiM KpaiHaM oJipa3y i He B
NOBHOMY 00cs3i, Ta BCe » Takud Ha KiHenpb 1980-x pokiB OinblIiCTh KpaiH
PUHKOBOI €KOHOMIKM I[i€l METH J0CArJa: KOXeH I[IHHUM Namnip KOTHUPYETbCA
TIJIbKM B OJJHOMY MiclIlj, i I[iHa Ha HbOTO € €JUHOIO M0 BCil TEPUTOPI], AK i KypcC
Hall0HAJILHOI I'POLIOBOI OAUHUL.

LleHTpasi30BaHUM Ke PUHKOM € TAKUM PUHOK, Ha AKOMY TOW 4YM IHUIHWHU
nanip KOTUPYETHCA TIJIbKM 4Yepe3 OJHY 3arajbHOHALliOHAJBHY CUCTEMY
KOTUpPYBaHHSI Oe3mepepBHO 4YM 3a MeTOJO0M OQIKCHUHTY, a ILiHa KOTHUPYBaHHSA
BU3HAYAETbCA BUXOAAYU i3 CHIBCTABJIEHHA IONUTY 1 Npomo3ulil no nbomy
NiHHOMY nanepy. TakuM 4MHOM, LiiHAa BU3HAYA€ETbCA He TOProBlEM, a CAMUM
PUHKOM, MPUYOMY KO>KHA HOBa 3asiBKa BIJIMBAE Ha Horo 6OasaHC. TiJibKU 3
yTBePJ KeHHSIM NPUHIUIIB LIeHTPaJi30BaHOr'0 PUHKY B cepi TOPTiBJi LiHHUMU
namnepamMmu 6yB OCTaTOYHO MOJ0JaHUU MOHOIOJIi3M.

3 MeTOl MOKpallleHHs iHTerpauinHuX NpoleciB Mi>KHApO/iHa OpraHi3alis
«pyna TpupauaTu» Hajala NeBHUU Habip pekoMeHJalill , sKi CTOCYHOTbCSA
NUTaHb pO3paxyHKiB (KJIIpUHTy), BUKOHAHHS yroJi, Ta TOJIOBHY YyBary
NpUJIJIEHO JeMaTepia/li30BaHOMY PUHKY L[IHHUX MalepiB, KOr0 MepcrneKTUBaM,
a TaKOXX CTBOPEHHIO Ha WOro 6a3i aBTOMAaTU30BaHUX CUCTEM «IOCTAaBKa MPOTH
OIJIATH», 110 MOXJIMBO NMPU QYHKLIOHYHOUYOMY LIEHTPai30BaHOMY (POHJ0BOMY
PUHKY.

Bci BuMoru «I'pynu Tpuangatu» 060B'I3KOBO TOBUHHI BpaxOBYBAaTHUCS MPHU
PO3BUTKY HalliOHAJIbHOTO (GOHJA0OBOTO0 PUHKY YKpaiHU 3 Ti€0 MeTOlo, 100 Y
MalOyTHbOMY BiH QYHKIIIOHYBaB y paMKaxX 3arajJbHONPUHHATUX CBITOBUX
CTaH/ZapTiB.



OTxe, cama npupoa GoHA0BOI 6ipKi, 1[0 BUCTYNAE Y NOEAHAHHI 3 IHIIUMU
IHCTUTYyTaMHM CTabi1i3y104yuM GaKTOpPOM, CIPSIMOBYE PUHOK y PYCJIO LiJiCHOCTI,
KOHTPOJIbOBAaHOCTI 1 mpo3opocti. Tomy, VYkKpaiHa Mae peasbHUM WIAHC
pO3BUHYTU (OHJOBHH PUHOK 33 MDKHAPOJHHMMU CTaHAApPTAMH, a BiATaK i

YBiATH 0 CBITOBOT0 PiHAHCOBOI'O MPOCTOPY.
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Posib nionpuemHuymea
8 CmaHoe./1eHHI eieKmueHoOi eKOHOMIKU YKpaiHu
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Cy4yacHa eKOHOMiYHA CUTyallisd B YKpaiHi BUMara€e WBUAKUX 3pyLIEHb, SKi
3MOIJIM CTBOPUTU YMOBY [Jid 3MilJHEHHA €KOHOMIYHOI MOTYTHOCTI KpaiHH.
Buxogda4yu 3 OLLHKU NOPUPOSHO-PECYPCHOI0, TPYAOBOro, TEXHOJIOTIYHOTO
NOTeHIliaJly HaWOiJbll MEePCHEeKTUBHOK MOJEJJI0 PO3BUTKY YKpaiHU B
Cy4aCHMX yMOBaxX € IHHOBaAliAHa MoJeJb PO3BUTKY. PO3BUHYTI KpaiHU
Cy4acCHOI'0 CBITOBOI'0 IOClOZapCTBa BJIACHUM IIPUKJIALOM [JOBOJAATHL IepeBaru
Takoro niaxony. KoxxHa 3 HUX oGpaJsia CBiMl LJIX, iCHYIOTh Pi3Hi HalliOHaJ/IbHI
MoJiesli (aMepuKaHCbKa, SIMOHCbKA, €BPONENCbKa), ajle BCi BOHM HAOYHO
JleMOHCTPYE IepeBaru IiHTEHCMBHOIO THUIy EKOHOMIYHOIO 3pOCTAaHHA 3a
pPaxXyHOK BUKOPUCTAHHA iIHHOBAL[iIMHUX IHCTPYMEHTIB PO3BUTKY EKOHOMIKHU.

B YkpaiHi npuiiHATO pAj 3aKoHIB, Ki POpPMYyIHOTb NpaBOBE MiATPYHTA
PO3BUTKY iHHOBaliKHOI MozeJi. 3rifHo 3Y «IIpo iHHOBaLiMHY AiJIBHICTBY, HiJ
HE po3yMilOTb [JiAJIBHICTb, 10 CIHpPAMOBaHAa Ha BHUKOPUCTAHHA 1
KoMepljiasi3alio pe3y/bTaTiB HAYKOBUX AOCJi/P)KEHb Ta PO3POOOK i 3yMOBJIIOE
BUIIYyCK Ha PUHOK HOBUX KOHKYPEHTO3JaTHHUX TOBapiB 1 nocayr. /lo camux xe
iHHOBaIi{, 3TiJHO TOTO > 3aKOHY, BiIHOCATb HOBOCTBOpEHi (3acTOCOBaHi) i
(ab0) BOOCKOHAJIEHI KOHKYPEHTO3/4aTHI TEeXHOJIOTil, NpOoAYyKIil0 ab0 MOCAyTH, a
TaKO>X OpTraHi3allilHO-TeXHiUHI pillleHH BHUPOOHUYOrO, aAMiHICTPATHUBHOTO,
KOMepIiHHOro ab0 iHIIOr0 XapaKTepy, 10 iCTOTHO MOJIMNIIYITh CTPYKTYpPy Ta
SKiCTb BUpOOHUIITBA i (a60) conianbHOI chepu. [1].

[IpiopTETHUMU HANpPAMaMU BBAXKAOTbCA HANpPAMH, AKI COpPAMOBaHI Ha
3abe3nevyeHHs €KOHOMIYHOI be3neku Jlep>kaBH, CTBOpPEHHS
BHUCOKOTEXHOJIOTIYHOI KOHKYPEHTOCIPOMOXHOI €KOJIOTIYHO YUCTOl NPOAYKILi,
Ha/ZlaHHS BUCOKOSIKICHMX IMOCJAYr Ta 30i/blleHHs eKCIOPTHOIro MOTeHIjiaay
Jlep>kaBu 3 ePeKTHUBHUM BHUKOPHUCTAHHSIM BiTYM3HSHUX Ta CBITOBHX HAyKOBO-
TEeXHIYHUX JOCATHEHD.

3HAa4YHO 3pOCTA€E pPOJIb MNiANPUEMHULIBKUX CTPYKTYp B 3alpOBa/pKEeHHI
iHHOBALiMHUX NiAX0AiB. PO3BUTOK NiANPUEMHUIITBA O3HAYAE paljioHa/i3allito


http://www.zakon.rada.gov.ua/
http://www.dkrp.gov.ua/info/1455
http://www.dkrp.gov.ua/info/1455
http://www.minfin.gov.ua/

