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РОЛЬ ТА МІСЦЕ РИНКУ ІНВЕСТИЦІЙНИХ БАНКІВСЬКИХ ПОСЛУГ
У ПРОСТОРІ МІЖРИНКОВОЇ ВЗАЄМОДІЇ

Стаття присвячена положенням теоретико-методичного узагальнення ринку інвестиційних банківських по-
слуг з урахуванням його практичної ролі у процесах суспільного відтворення. Автором було обґрунтовано функ-
ціонально-інституційне виокремлення ринку інвестиційних банківських послуг, а також визначено ключові
механізми його взаємодії з іншими сегментами фінансового ринку, з одного боку, та сектором реальної еконо-
міки, з іншого. На основі структурного підходу розроблено авторське визначення досліджуваного ринку, сфор-
мульовано бачення подальших наукових пошуків.
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ВСТУП
Сучасна ринкова економіка, здійснюючи трансформацію заощаджень населення в фінансові ресурси за до-

помогою інвестиційного ринку, значною мірою використовує ринок інвестиційних банківських послуг як ефек-
тивний механізм перерозподілу грошових коштів. До головних факторів, які обумовлюють необхідність функ-
ціонування такого фінансового сегменту в розвитку ринкової економіки, належать: розвиток акціонерного фінан-
сування та диверсифікація форм власності; розширення свободи залучення інвестицій шляхом широкої емісії
боргових зобов“язань підприємств, інструменту сек“юритизації активів замість використання власноруч сфор-
мованих фондів, бюджетного стимулювання і традиційного банківського кредитування.

У кінцевому підсумку, еволюція ринку інвестиційних послуг, яка супроводжує формування інвестиційного
ринку в цілому, створює середовище вільного переміщення фінансового капіталу як в найбільш ефективні га-
лузі господарювання, так і в галузі, що відчувають його дефіцит. На сьогодні в якості інвестиційних товарів,
обіг яких обслуговується за допомогою використання інвестиційних послуг, виступають різноманітні активи,
зокрема нерухомість, в тому числі земля, корпоративні права, право користування інтелектуальною власністю,
а також цінні папери, деривативи та інші фінансові інструменти.

Методичне осмислення структури фінансового та інвестиційного ринків, інституційних особливостей на-
дання фінансових послуг та міжринкових відносин у даній сфері було здійснено у роботах багатьох вітчизня-
них та зарубіжних науковців. Сюди можна віднести доробок А. Єпіфанова, І. Сала, І. Школьник, Т. Васильєвої,
С. Лєонова, С. Козьменка, В. Корнєєва, І. Брітченко, Т. Косової, Л. Сисоєвої, О. Кириченка, І. Мойсеєнка,
О. Вовчака, С. Еша, Р. Комарницької, О. Остафіль, М. Зінченко, Д. Лалаєва та інших. Незважаючи на досить
ґрунтовні теоретичні розробки щодо вказаної проблематики, питання місця та ролі ринку інвестиційних бан-
ківських послуг залишається нерозкритим.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою даної роботи є теоретико-методичне обґрунтування ринку інвестиційних банківських послуг в кон-

тексті визначення механізмів його взаємодії з іншими сегментами фінансового ринку, з одного боку, та секто-
ром реальної економіки, з іншого.

РЕЗУЛЬТАТИ
Згідно із законодавством, сфера фінансових послуг включає в себе «професійні послуги на ринках банків-

ських послуг, страхових послуг, інвестиційних послуг, операцій з цінними паперами та інших видах ринків, що
забезпечують обіг фінансових активів» [1]. В доповнення до перших трьох вказаних ринків, до категорії «інших»
Л.М. Горбач та О.А. Каун [2] відносять наступні сегменти ринку фінансових послуг (рис. 1): ринок послуг у
сфері фінансового лізингу; ринок ломбардних послуг і послуг кредитних спілок; ринок послуг із надання і
реалізації концесій; ринок послуг з обміну валют; ринок розрахункових послуг.

І.О. Школьник [3] розмежовує сферу охоплення фінансового ринку та ринку фінансових послуг, вважаючи,
що товаром на останньому є безпосередньо фінансові послуги. С.М. Еш [4] виокремлює сферу фінансових
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Рис. 1. Структура ринку фінансових послуг [2]

послуг поряд з такими
сегментами фінансово-
го ринку як грошовий,
кредитний, валютний
та сегмент цінних па-
перів (табл. 1).

Група авторів
(В.П. Унинець-Ходаків-
ська, О.І. Костюкевич
та О.А. Лятамбор [5])
зазначають, що струк-
тура ринку фінансових
послуг, серед іншого,
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Таблиця 1
Професійні учасники фінансового ринку [4]

Основні сегменти
фінансового ринку

Фінансові інститути
та інститути інфраструктури Вид діяльності

Грошовий Комерційні банки, кредитні спілки, брокерські
контори, дисконтні компанії

РКО, надання кредитів, депозит-
но-позикова діяльність

Кредитний Банки, фінансові корпорації, іноземні кредито-
ри та позичальники

Середньострокове та довгостро-
кове кредитування

Цінних паперів Банки, ІСІ, депозитарії, реєстратори, фондові
біржі, зберігачі, корпорації-емітенти, інститу-
ційні інвестори, саморегулюючі організації,
торгово-інформаційні системи, рейтингові аге-
нтства, клірингові палати, брокерські та ди-
лерські контори

Організація випуску та розмі-
щення цінних паперів, їх збере-
ження, передача та облік, веден-
ня реєстрів власників цінних
паперів, здійснення угод з фі-
нансовими активами

Валютний Банки та брокерські контори, валютні біржі,
міжнародні організації та їх філії, офіційні
представництва, фінансові корпорації

Обмінні (конверсійні) операції,
кредитно-депозитні операції,
інвестиції в цінні папери та інші
операції, пов`язані з обслугову-
ванням ЗЕД

Фінансових послуг Банки; страхові, інвестиційні, інноваційні, фа-
кторингові, лізингові та інші компанії; брокер-
ські та дилерські контори; депозитарні устано-
ви; довірчі товариства; фірми — консалтинго-
ві, аудиторські, антикризового управління, з
оцінки майна, інформаційні; фонди — благо-
дійні, гарантування вкладів, недержавні пен-
сійні; ломбарди та ін.

Надання переліку послуг відпо-
відно до виду діяльності фінан-
сової установи

містить такі сегменти, як
ринок послуг системи га-
рантування вкладів, фінан-
сових послуг недержавних
пенсійних фондів, фінансо-
вих послуг у сфері будів-
ництва та операцій з неру-
хомістю, фінансових по-
слуг міжнародних органі-
зацій та установ, фінансо-
вих послуг професійних
учасників фондового ринку,
допоміжних та супутніх по-
слуг у сфері фінансової
діяльності, а також ринок
фінансових послуг у сфері
інноваційної діяльності.

На нашу думку, як пер-
ша, так і друга група авторів
наводить досить вичерп-
ний, хоча і недостатньо си-
стематизований перелік
сегментів у складі ринку
фінансових послуг. Зокре-

ма, в останній роботі [5] структуризація ринку відбувається одночасно за двома критеріями — типом послуг та
інституціональним змістом. В роботі [6] ринок фінансових послуг складається з чотирьох секторів, а саме:
банківського, небанківського кредитного, страхового та інвестиційного.

Як бачимо, категорії «ринок банківських послуг» та «ринок інвестиційних послуг» умисно розділяються як
на законодавчому, так і на теоретичному рівнях з метою виокремлення специфічних особливостей продуктово-
го набору кожного з ринків. Хоча в законі «Про банки і банківську діяльність» [7] прямо не вживається термін
«ринок банківських послуг», стаття 47 вказаного нормативного документу відносить до «банківських операцій»
три групи послуг: приймання вкладів (депозитів) від юридичних і фізичних осіб; відкриття та ведення поточ-
них рахунків клієнтів і банків-кореспондентів, у тому числі переказ грошових коштів з цих рахунків за допомо-
гою платіжних інструментів та зарахування коштів на них; розміщення залучених коштів від свого імені, на
власних умовах та на власний ризик.

Поряд із цим, зазначений нормативний акт [7] окреслює коло інвестиційних банківських операцій, в тому
числі й інвестиційних послуг для клієнтів (також без прямої вказівки): емісія власних цінних паперів; організа-
ція купівлі-продажу цінних паперів за дорученням клієнтів; здійснення операцій на ринку цінних паперів від
свого імені (включаючи андеррайтинг); здійснення інвестицій в статутні фонди та акції інших юридичних осіб;
довірче управління цінними паперами за договорами з юридичними та фізичними особами; депозитарна
діяльність та діяльність з ведення реєстрів власників іменних цінних паперів.

Таким чином, розмежування досліджуваних категорій ґрунтується не на інституціональній складовій, а на
характері продукту, який пропонує фінансова установа. З одного боку, банк (універсальний банк — згідно з
українським законодавством) має право надавати «не характерні» для його основної діяльності інвестиційні
послуги (тобто не є відображенням його родової ознаки), а з іншого — базовий набір фінансових послуг вітчиз-
няних інвестиційних компаній (небанківського сектору) входить до групи так званих «інвестиційно-банків-
ських послуг», «інвестиційного банкінгу», «корпоративного фінансування» тощо.

Узагальнено структура ринку інвестиційних послуг зарубіжних банків (на основі практики п’яти найбіль-
ших банків США) передбачає наявність кількох груп таких послуг: інвестиційний банкінг, брокерські послуги,
послуги інвестиційного менеджменту та сервісні послуги (табл. 2) [8].

Категорія «інвестиційний банкінг», як правило, асоціюється з наданням послуг для корпоративного сектору
економіки та може входити до складу повного комплексу інвестиційних послуг, пропонованих як банками, так

Таблиця 2
Інвестиційні послуги в зарубіжних банках [8]

Вид послуг Характеристика послуг
Інвестиційний бан-
кінг

Андерайтинг для органів державної влади, органів місцевої влади, корпорацій;
обслуговування угод зі злиття та поглинання (M&A); інвестиційний консалтинг.

Брокерські послуги Ринок акцій; ринок цінних паперів з фіксованим відсотком; іпотечний ринок і
ринок нерухомості; товарний ринок.

Послуги інвестицій-
ного менеджменту

Створення та управління фондами різних типів; довірче управління для населен-
ня; довірче управління для професійних інвесторів.

Сервісні послуги Кредитна підтримка інвесторів; кредитна підтримка емітентів; проведення валю-
тно-обмінних операцій; розрахунково-клірингове обслуговування; страхування;
аналітична підтримка.

і фінансовими установами
парабанківської системи. Та-
ким чином, ринок інвестицій-
них банківських послуг до-
сить умовно можна віднести
до складу ринку банківських
послуг, а поняття інвестицій-
ного банкінгу не є синонімом
категорії «інвестиційна бан-
ківська послуга» (рис. 2).
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М.В. Зінченко [9] розглядає ринок інвестиційних послуг в розрізі триєдності таких сегментів як послуги
довірчого управління, послуги брокерського посередництва та послуги емісійного посередництва. Кожний з
вказаних сегментів служить для задоволення потреб учасників ринку, по-перше, у прирощенні фінансових ре-
сурсів, а по-друге — потреб в мобілізації додаткових фінансових ресурсів.

За аналогією до структурно-логічної схеми, запропонованою О.В. Остафіль [10], виконаємо розмежування
категорій «інвестиційний ринок» та «ринок інвестиційних послуг» (в тому числі банківських) за допомогою такої
ознаки, як вартісний характер об`єкта купівлі-продажу на відповідному ринку. Зокрема, на інвестиційному ринку
формуються ціни на різноманітні фінансові інструменти (наприклад, акції, облігації). З іншого боку, суб`єкти

Ціна фінансового
інструменту

Комісія або тариф
у грошовому
еквіваленті

Відсоток

Премія

Інвестиційний ринок

Ринок інвестиційних (в тому
числі банківських) послуг

Характер ціни
Рис. 3. Співвідношення понять «інвестиційний ринок» та «ринок інве-

стиційних послуг» (складено на основі [10])

ринку інвестиційних послуг одержу-
ють винагороду у вигляді комісії чи
тарифу у грошовому еквіваленті (по-
слуги фінансового радника при опе-
раціях викупу за кредитні гроші, по-
глинанні публічних компаній тощо).
Отримання відсотків та премії за на-
дання інвестиційної послуги відбу-
вається на перетині цих двох сфер
(рис. 3).

Місце ринку інвестиційних бан-
ківських послуг у просторі міжрин-
кової взаємодії можна представити
наступним чином (рис. 4).

Чотири етапи інвестиційної взає-
модії, представлені на рис. 4, перед-
бачають існування наступних кон-
цептуальних перетворень: 1. Акуму-

ляція банками інвестиційних ресурсів за допомогою реалізації відповідних фінансових інструментів. 2. Отри-
мання інвестиційних активів клієнтами банків та користування готовими сервісними пропозиціями у сфері
капітальних вкладень. 3. Придбання підприємствами за рахунок отриманих інвестиційних активів факторів
виробництва на відповідних ринках. 4. Виробництво готової продукції та надання послуг в реальній економіці
з метою подальшої реалізації кінцевим споживачам.

Отже, надання інвестиційної послуги вимагає від банківської установи активної участі з використанням
новітніх фінансових інструментів, сервісних рішень, технічних засобів. Узагальнюючи функціональну роль
банків на інвестиційному ринку, форми їх посередництва можна розділити на кілька груп [11]:

1. Банки продовжують надавати послуги шляхом випуску на ринок нетрадиційних продуктів, здатних конку-
рувати з послугами небанківських посередників. При цьому банки володіють значною інвестиційною конку-
рентною перевагою — створюючи нові продукти, вони можуть провести їх апробацію в неагресивних умовах із
залученням клієнтів, які мають міцні довготривалі зв“язки з банками, що значно знижує ризики фінансових
втрат від впровадження нових продуктів і підвищує їх ефективність.

2. Банки активно залучаються до середовища проведення інших посередницьких операцій, виконуючи функції
брокерів, довірчих керівників і інших професійних посередників ринку цінних паперів. Там, де це неможливо
здійснити безпосередньо, вказаний процес протікає у прихованій формі через використання механізму холдин-
гових банківських компаній.

3. Банки продовжують проводити «традиційні» інвестиційні операції. Стійкість ринку цих банківських по-
слуг підтверджується збереженням стабільної частки, займаної інвестиційним портфелем в структурі їх ак-
тивів, при переважанні кредитного механізму участі у фінансуванні інвестиційних проектів.

ВИСНОВКИ
Проведене дослідження виявило, що ринок інвестиційних банківських послуг виступає інтегративною лан-

кою розвитку інвестиційного процесу в країні. Тому його можна визначити як складну відкриту систему еконо-
мічних та регулятивно-правових відносин між банками з одного боку та суб“єктами інвестиційного процесу з
іншого з приводу купівлі-продажу інвестиційних послуг, метою функціонування якої є об“єктивно-ефективний
перерозподіл інвестиційного ресурсу між споживачами інвестицій.

Таким чином, враховуючи доведену важливість ринку інвестиційних послуг, характеристика головних особ-
ливостей розвитку даної структури вітчизняного інвестиційного середовища, а також здійснення порівняльно-
го аналізу процесів інвестиційного посередництва в Україні та розвинених країнах відповідно являє собою
значний науковий інтерес та вимагає подальших методологічних досліджень у даному напрямку.
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