
72
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2011 - №2

УДК 336

ЕКОНОМІЧНА СУТНІСТЬ ФІНАНСОВОГО ІНВЕСТУВАННЯ
НА ФОНДОВОМУ РИНКУ УКРАЇНИ

Воробець Т.І., викладач, НАПКБ
У статті здійснюється теоретичне обґрунтування економічної сутності фінансових інвестицій на фондовому

ринку. Наводиться правове твердження фінансових інвестицій та фінансових інструментів. Розкривається су-
часний стан фінансового інвестування на фондовому ринку країни.
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ВСТУП
Сучасний етап розвитку фінансового ринку характеризується зростанням ролі і значення фондового як скла-

дової його частини. Фондовий ринок в даний час є основним інструментом гнучкого перерозподілу інвестицій-
них ресурсів, залучення на стійкій і довгостроковій економічній основі вітчизняних і закордонних інвестицій.
Забезпечуючи стабільну фінансову основу економічного розвитку фондовий ринок, виступає характерним інди-
катором кризових явищ. Окрім цього вихід з економічної кризи, у першу чергу, поєднується з пожвавленням і
формуванням ефективно діючої фінансової системи. Отже, розвиток фондового ринку й усіх функцій фінансо-
вої системи сприяє розвитку реального сектору й економічної системи в цілому. Ступінь становлення та роз-
витку фондового ринку в країні є невід’ємним індикатором успішного проведення ринкових реформ, створює
важливий компонент сучасного механізму економічного регулювання [1].

Український фондовий ринок через його низьку капіталізацію, невідповідність міжнародним стандартам,
нерозвиненість інфраструктурних елементів, слабку правову базу щодо захисту інтересів інвесторів має над-
звичайно низький рівень інтеграції у світовий та європейський ринки капіталів.

Безперечно, український фондовий ринок стрімко розвивається, про що свідчать наступні факти:
1) за останні роки відбулося значне зростання обсягів виконаних угод з торгівлі цінними паперами. Це

свідчить про те, що операції на фондовому ринку України стають більш прибутковими та менш ризикованими;
2) з’явилися спеціалісти, здатні успішно працювати з українськими цінними паперами;
3) емітенти вітчизняних цінних паперів, які котируються на біржах, здобули певну позитивну і стабільну

репутацію після ряду криз 90-х років;
4) активним став процес впровадження новітніх програмних комплексів для забезпечення проведення торгів,

у тому числі і в «on-line» режимі, що дозволяє учасникам торгів за допомогою терміналу здійснювати підготов-
ку та відправлення до депозитарію всієї необхідної інформації для проведення розрахунків за укладеними уго-
дами [12].

Вивченням основ функціонування, проблем формування та розвитку вітчизняного фондового ринку зай-
малися такі науковці як: О.М.Мозговий, Ю.Я. Кравченко [2], В.В. Корнєєва, Г.М.Терещенко, З.Г. Ватаманюк,
Б.В. Губський, А.А. Пересада [4], Б.І. Альохіна, В.В. Оскольський, А. Мертенс [5] та інші. Значний внесок в
дослідження проблеми фінансового інвестування зробила низка закордонних вчених, зокрема: У. Шарп [6],
Ю. Бригхем [7], Р. Брейли [8], Дж. Ван Хорн [9], , Г. Бирман, С. Шмидт [10].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Слід відзначити, що фінансові інвестиції хоча і набувають все більшого поширення, однак і на сьогоднішній

день залишаються відносно новим та недостатньо дослідженим явищем.
В умовах посткризового періоду відбувається бурхливий розвиток світового фондового ринку, що супро-

воджується появою нових різноманітних інструментів і технологій у сфері обігу цінних паперів, що змушує
науковців різних країн постійно повертатись до зазначеної теми, здійснюючи дослідження усіх змін і нововве-
день на ринку цінних паперів з метою вироблення ефективних рекомендацій щодо поліпшення умов його функ-
ціонування та регулювання.

Отже, метою даної статті є розробка пропозицій щодо розвитку фінансового інвестування в умовах пост-
кризового вітчизняного фондового ринку.

РЕЗУЛЬТАТИ
Фінансові інвестиції це використання наявного капіталу для придбання (купівлі) акцій, облігацій та інших

цінних паперів, що їх випускають підприємства або держава. За такого інвестування відбувається переміщення
титулів власності, що дають право на одержання нетрудового прибутку. У літературі з питань політичної еко-
номії капітал у вигляді цінних паперів називається фондовим, або фіктивним, оскільки він не є реальним багат-
ством і не має реальної вартості (на відміну від капіталу, вкладеного в різні сфери та галузі суспільного вироб-
ництва) [2]. Класифікація фінансових інвестицій наводиться на рис. 1.

За чинним законодавством України: фінансова інвестиція — це господарська операція з придбання корпо-
ративних прав, цінних паперів, деривативів та інших фінансових інструментів. Інвестування вільних коштів у
фінансові інструменти передбачає різні цілі, головними з яких є: одержання в майбутньому доходу, перетворен-
ня вільних заощаджень на високоліквідні цінні папери, контроль над підприємством-емітентом тощо.
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Фінансові інвестиції — це активна форма ефективного використання вільного капіталу, особливості якої
полягають у тому, що вона:

 здійснюється на пізніших стадіях розвитку, коли задоволені його потреби в реальних інвестиціях;
 дає можливість здійснювати зовнішнє інвестування в країні та за її межами;
 є незалежним видом господарської діяльності для реального сектору економіки;
 дає змогу швидше й дешевше реалізувати конкретні стратегічні цілі свого розвитку;
 уможливлює вкладення коштів у безризикові та спекулятивні інструменти, і в такий спосіб здійснювати

свою інвестиційну політику як консервативний або агресивний інвестор;
 потребує мінімум часу для прийняття управлінських рішень порівняно з реальними інвестиціями

(проектами);
 вимагає активного моніторингу й оперативності ухвалення рішень під час здійснення фінансових інвес-

тицій, оскільки фінансовий ринок має високі коливання кон’юнктури.

ФІНАНСОВІ ІНВЕСТИЦІЇ
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Рис. 1. Класифікація фінансових інвестицій ґрунтується на запропонованій кла-
сифікації [3]

Для формування й реа-
лізації інвестиційної полі-
тики та розв’язання зав-
дань оцінювання і обліку
фінансових інвестицій
слід зважати на їхні класи-
фікаційні ознаки.

Фінансові інвестиції
можна класифікувати так.

1. За формами власності
на інвестиційні ресурси:

 державні фінансові
інвестиції — вкладення,
здійснювані органами вла-
ди та управління за раху-
нок коштів бюджетів, по-
забюджетних фондів і по-
зикових коштів, а також
державними підприєм-
ствами й установами за рахунок власних і позикових коштів;

 приватні фінансові інвестиції — вкладення, здійснювані громадянами, недержавними підприємствами,
господарськими асоціаціями, спілками і товариствами, а також громадськими та релігійними організаціями,
іншими юридичними особами, що діють на засадах колективної власності;

 іноземні фінансові інвестиції — вкладення, здійснювані іноземними громадянами, юридичними особами
та іншими державами;

 спільні фінансові інвестиції — вкладення, здійснювані громадянами та юридичними особами України й
інших держав.

2. За характером участі в інвестуванні:
 прямі інвестиції — господарські операції, які передбачають внесення коштів або майна до статутного

фонду юридичної особи в обмін на корпоративні права, емітовані такою юридичною особою;
 портфельні інвестиції — господарські операції, які передбачають придбання цінних пaпepiв, деривативів

та інших фінансових активів за кошти на фондовому ринку (за винятком операцій із купівлі активів як безпосе-
редньо платником податку, так i пов’язаними з ним особами, в обсягах, які перевищують 50 % загальної суми
акцій, емітованих іншою юридичною особою, які належать до прямих інвестицій).

3. За періодом інвестування:
 короткотермінові фінансові інструменти — вкладення коштів на термін, який не перевищує рік (наприк-

лад, короткотермінові ощадні сертифікати, короткотермінові векселі, короткотермінові державні цінні папери
тощо). Їх позначають поняттям активи грошового ринку;

 довготермінові — вкладення коштів у статутні капітали інших організацій, зокрема придбання акцій, відсот-
кових облігацій, надання фінансових кредитів і позик на термін понад рік (деталізуються у практиці великих
інвестиційних компаній): а) до 2-х років; б) від 2-х до 3-х років; в) від 3-х до 5-ти років; г) понад 5 років,
зображено на рис.2.

Довгострокові:
1) інвестиції, що утримуються до їх погашення;
2) інвестиції в асоційовані та дочірні підприємства;
3) інвестиції у спільну діяльність;
4) інші фінансові інвестиції.
Поточні:
1) еквіваленти грошових коштів;
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Рис. 2. Види фінансових інвестицій ґрунтуються на запропонованій
класифікації [3]

2) інші поточні фінансові інвестиції.
Довгостроковими фінансовими інве-

стиціями є фінансові інвестиції на пері-
од понад один рік, а також усі інвестиції,
що не можуть бути вільно реалізовані в
будь-який момент.

Поточні інвестиції — це фінансові
інвестиції терміном, що не перевищує
одного року, які можуть бути вільно реа-
лізовані в будь-який момент (окрім інве-
стицій, які є еквівалентами грошових
коштів). Інвестиції можуть бути класифі-
ковані як еквіваленти, якщо вони:

1) вільно конвертуються у відому
суму грошових коштів;

2) характеризуються незначним ризи-
ком зміни вартості;

3) мають короткий строк погашення,
наприклад протягом трьох місяців.

Еквіваленти грошових коштів, як пра-
вило, утримуються для погашення корот-
кострокових зобов’язань, а не для інвес-
тиційних цілей.

До інших поточних інвестицій відносять:
1. Інвестиції терміном менше одного року (крім еквівалентів грошових коштів).
2. Інвестиції в асоційовані i дочірні підприємства, які придбані i утримуються для продажу протягом

12 місяців.
3. Інвестиції у спільну діяльність, які придбані i утримуються з метою подальшого продажу протягом

12 місяців.
4. За регіональною ознакою:
 фінансові інвестиції у межах держави (внутрішні інвестиції) — вкладення в об’єкти інвестування, розмі-

щені на території держави;
 закордонні фінансові інвестиції — вкладення в об’єкти інвестування, розміщені за межами держави (до

цих інвестицій належить також придбання різних фінансових інструментів інших країн — акцій зарубіжних
компаній, облігацій інших держав тощо).

5. За джерелами фінансування:
 внутрішні (власні) джерела фінансування (самофінансування) інвестицій формуються за рахунок фінансо-

вих ресурсів і внутрішньогосподарських резервів. Відрахування з прибутку, спрямовані на розвиток, можуть
бути використані на будь-які інвестиційні цілі;

 залучені джерела фінансування інвестицій насамперед формуються за рахунок акціонерного капіталу
шляхом емісії власних акцій, облігацій, інвестиційних сертифікатів (для пайових інвестиційних фондів), інших
цінних паперів та розміщення їх на відповідних ринках, а також завдяки прирощенню акціонерного капіталу за
рахунок збільшення котирувальної ціни акцій.

6. За способами фінансування (джерелом інвестицій є заощадження. Процес переміщення коштів від суб’єктів,
які здійснюють заощадження, безпосередньо до позичальників, можна назвати фінансуванням):

пряме фінансування (прямий трансфер) — це сукупність каналів переміщення грошових коштів безпосе-
редньо від їхнього власника до позичальника (інвестора). Пряме фінансування поділяють на:

 капітальне фінансування — отримання коштів в обмін на право пайової участі у власності. Основна форма
такого фінансування — випуск акцій;

 боргове фінансування — отримання коштів в обмін на зобов’язання повернення їх з відсотками (випуск
облігацій, залучення кредитів тощо);

непряме (опосередковане) фінансування — фінансування інвестиційного процесу за участі фінансових по-
середників. У цьому разі гроші залучають через посередників (комерційні банки, страхові компанії, пенсійні
фонди, інститути спільного інвестування), які вкладають кошти у конкретні об’єкти [3];

7. Залежно від придбаних паперів фінансові інвестиції прийнято поділяти на пайові та боргові.
 пайові фінансові інвестиції характеризуються такими ознаками:
1) засвідчують право власності підприємства на частку у статутному капіталі емітента корпоративних прав;
2) виступають у вигляді пайових цінних паперів (акцій) або внесків до статутного капіталу інших підприємств;
3) мають необмежений термін обігу;
4) утримуються підприємством з метою одержання доходу за рахунок дивідендів або придбані з метою

перепродажу чи одержання доходу за рахунок зростання ринкової вартості інвестицій.
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 боргові фінансові інвестиції не надають права власності. До них відносять інвестиції, які:
1) виступають як боргові цінні папери (облігації);
2) мають боргову природу;
3) мають установлений термін обігу;
4) утримуються підприємством до їх погашення з метою одержання доходу у вигляді відсотків або придбані

з метою перепродажу й одержання доходу за рахунок зростання ринкової вартості інвестицій.
Фінансове інвестування за останній час все більш орієнтується на ринок цінних паперів. Різні інструменти

цього ринку складають сьогодні приблизно 90% загального обсягу фінансових інвестицій. Відповідно до Зако-
ну «Про цінні папери і фондову біржу» цінні папери — грошові документи, що засвідчують право володіння
або відносини позики, визначають взаємини між особою, яка їх випустила, та їхнім власником і, як правило,
передбачають виплату доходу у вигляді дивідендів або відсотків, а також можливість передання грошових та
інших прав, що випливають з цих документів, іншим особам.

До випуску та обігу в країні, згідно із зазначеним законом, допущені такі види цінних паперів: акції; об-
лігації внутрішніх та зовнішніх державних позик; облігації місцевих позик; облігації підприємств; казначейські
зобов’язання держави; ощадні сертифікати; інвестиційні сертифікати; векселі; приватизаційні папери. Пере-
лічені Законом України «Про цінні папери і фондову біржу» цінні папери є традиційними. Підґрунтя їх станов-
лять майнові права на будь-який актив, відображено в таблиці 1 (зазвичай на товар, гроші, капітал, майно, різні
ресурси тощо).

Таблиця 1
Відповідність ресурсів цінним паперам *

Вид ресурсів Види цінних паперів
Земля Іпотечні сертифікати, приватизаційні земельні сертифікати
Нерухоме
майно

Акції, іпотечні сертифікати, майнові приватизаційні сертифікати, житлові чеки,
підписні права, варанти акцій

Продукція Коносаменти, складські свідоцтва, що вільно обертаються, ф’ючерсні контракти,
опціони

Кошти, іно-
земна валюта

Облігації, казначейські зобов’язання, векселі, депозитні (ощадні) сертифікати,
чеки, банківські акцепти, ф’ючерси, опціони, свопи

Цінні папери Варанти, підписні права, ф’ючерси, опціони, форвардні контракти, депозитарні
розписки

* Запропонована відповідність цінних паперів ґрунтується на дослідженнях [4]

Окрім традицій-
них цінних паперів,
існують інструменти
ринку цінних па-
перів, що поєднують
елементи кількох
видів цінних паперів
або являють собою
настільки специфічні
документи, що їх не-
можливо віднести до
якоїсь однієї кате-
горії. Такі інструмен-
ти дістали назву похідних цінних паперів (деривативів).

Відповідно до Закону України «Про державне регулювання ринку цінних паперів» похідні цінні папери —
це цінні папери, механізм випуску і обігу яких пов’язаний з правом на придбання чи продаж протягом терміну,
визначеного договором (контрактом), цінних паперів, інших фінансових та/або товарних ресурсів». Як базисні
активи можна розглядати товари (зерно, м’ясо, нафту, золото тощо), традиційні цінні папери (акції та облігації).
До похідних цінних паперів належать варанти, опціони, ф’ючерси тощо.

Закон України [11] визначає акцію як: «цінний папір, який посвідчує майнові права його власника (акціоне-
ра), що стосуються акціонерного товариства, включаючи право на отримання частини прибутку акціонерного
товариства у вигляді дивідендів та право на отримання частини майна акціонерного товариства у разі його
ліквідації, право на управління акціонерним товариством, а також немайнові права, передбачені Цивільним
кодексом України та законом, що регулює питання створення, діяльності та припинення акціонерних това-
риств, і законодавством про інститути спільного інвестування».

Економічне значення акції наступне — цінний папір без установленого строку обігу, що засвідчує пайову
участь у статутному фонді акціонерного товариства, підтверджує членство в ньому і гарантує участь в уп-
равлінні ним, дає право його власникові на одержання частини прибутку у вигляді дивіденду, а також на участь
у розподілі майна за ліквідації акціонерного товариства.

Акції можуть бути іменними та на пред’явника, привілейованими і простими. Громадяни мають право бути
власниками, як правило, іменних акцій. Обіг останніх фіксується в книзі реєстрації акцій відповідних това-
риств. До неї вносяться відомості про власника акцій, час їхнього придбання та кількість у кожного акціонера.
Щодо акцій на пред’явника, то реєструється лише їхня загальна кількість.

Привілейовані акції дають власникові переважне право на одержання дивідендів, а також на першочергову
участь у розподілі майна акціонерного товариства в разі його ліквідації. Вони можуть випускатися із фіксова-
ним у відсотках від їхньої номінальної вартості розміром щорічного дивіденду. Тоді дивіденди товариство му-
сить виплачувати в зазначеному розмірі, незалежно від абсолютної величини одержаного прибутку у відповід-
ному році. У тому разі, коли прибуток відповідного року буде недостатнім, виплату дивідендів на такі акції
треба проводити за рахунок резервного фонду акціонерного товариства.

Випуск усіх видів акцій акціонерним товариством здійснюється в розмірі його статутного фонду або на всю
вартість майна державного підприємства в разі перетворення останнього на акціонерне товариство. Привілейо-
вані акції можуть бути випущені на суму, що не перевищує 25% статутного фонду акціонерного товариства.

Що стосується облігацій, то українське законодавство визначає облігацію як «цінний папір, що посвідчує
внесення його власником грошей, визначає відносини позики між власником облігації та емітентом, підтверд-
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жує зобов’язання емітента повернути власникові облігації її номінальну вартість у передбачений умовами розмі-
щення облігацій строк та виплатити дохід за облігацією, якщо інше не передбачено умовами розміщення» [11].

Облігації всіх видів розповсюджуються серед юридичних і фізичних осіб на добровільних засадах. Випус-
каються облігації двох видів:

1) облігації внутрішньої державної та місцевої позик;
2) облігації підприємств.
Вони можуть бути іменними і на пред’явника, відсотковими та безвідсотковими (цільовими), такими, що

вільно обертаються або з обмеженим обігом.
Облігації внутрішньої державної і місцевої позик випускаються на пред’явника. Обов’язковим реквізитом

цільових облігацій має бути зазначення товару, під який вони випускаються. Облігації, що призначаються для
відкритого продажу з наступним вільним обігом (крім безвідсоткових облігацій), повинні мати купонні листки
на виплату відсотків.

Рішення про випуск облігацій внутрішньої державної та місцевої позик ухвалюють відповідно Кабінет Міністрів
України і місцеві органи влади, а облігацій підприємств — емітент з оформленням відповідним протоколом.

Кошти, одержані від реалізації облігацій, направляються відповідно до державного та місцевого бюджетів,
а також до позабюджетних фондів місцевих адміністрацій. Виплата доходу на придбані облігації здійснюється
згідно з умовами їхнього випуску. Проте дохід на облігації цільової позики (безвідсоткові облігації) не випла-
чується. Власникам таких облігацій надається лише право придбати відповідні товари або послуги, під які
випущено цей вид цінних паперів. Якщо ціна товару на момент його одержання перевищуватиме вартість об-
лігації, то власник одержує товар за ціною, зазначеною в облігації, а коли товар стане дешевшим, власнику
виплачується різниця між вартістю облігації та ціною товару.

Казначейські зобов’язання України — державний цінний папір, що розміщується виключно на добровільних
засадах серед фізичних осіб, посвідчує факт заборгованості Державного бюджету України перед власником казна-
чейського зобов’язання України, дає власнику право на отримання грошового доходу та погашається відповідно до
умов розміщення казначейських зобов’язань України. [11] Випускаються три різновиди казначейських зобов’язань:

а) довгострокові — з терміном чинності від 5 до 10 років;
б) середньострокові — від 1 до 5 років;
в) короткострокові — до одного року.
Рішення про емісію довго — і середньострокових казначейських зобов’язань ухвалює Кабінет Міністрів, а

короткострокових — Міністерство фінансів України. Ціна продажу казначейських зобов’язань встановлюється
залежно від часу їхнього придбання в межах строку чинності. Кошти від реалізації казначейських зобов’язань
спрямовуються на покриття поточних видатків державного бюджету.

Ощадний сертифікат за формою і змістом — це письмове свідоцтво банку про депонування грошових коштів,
яке засвідчує право вкладника на одержання після закінчення встановленого строку як самого депозиту, так і
відсотків на нього [11]. Ощадні сертифікати можуть бути строковими (під певний договірний відсоток на ви-
значений термін) або до запитання, іменними та на пред’явника. Іменні ощадні сертифікати обігу не підляга-
ють, їхнє відчуження іншим особам не допускається. Цей вид цінних паперів (як і облігації) фізичні особи
можуть придбати тільки за рахунок особистих коштів, а підприємства (організації) — за рахунок чистого при-
бутку, що залишається в їхньому розпорядженні. Виплата доходу на ощадні сертифікати здійснюється за умови
пред’явлення їх для оплати в банк-емітент. Якщо власник ощадного сертифікату вимагає повернення депонова-
них на певний термін коштів раніше за обумовлений строк, то йому виплачується менший відсоток, що узгод-
жується з власником у момент внесення коштів на депозитний рахунок.

Вексель є окремим видом цінних паперів, який засвідчує безумовне грошове зобов’язання боржника (вексе-
ледавця) сплатити після настання строку визначену суму грошей власнику векселя (векселедержателю). Розріз-
няють простий і переказний вексель Простий вексель містить просту і нічим не обумовлену обіцянку векселе-
давця сплатити власнику векселя після зазначеного строю відповідну суму. Переказний вексель (тратта) — це
письмовий наказ векселедержателя (трасанту), адресований платнику (трасату) сплатити третій особі (ремітен-
тові) певну суму грошей у визначений строк. При цьому трасат стає боржником тільки після того, як акцептує
вексель, тобто дасть згоду на його оплату, поставивши на ньому свій підпис.

У процесі обігу вексель передається одним держателем іншому з допомогою передавального напису —
індосаменту. Кожний індосант, як і векселедавець, несе відповідальність за акцепт платіж за векселем. Своєчас-
на оплата векселя погашає всі вексельні зобов’язання. У разі відмови від платежу векселедержатель може звер-
нутися до суду з позовом проти акцептанта. Крім того, якщо вексель не акцептовано або не оплачено, він має
право вимагати сплати векселя способом регресу (зворотної вимоги) від інших відповідальних осіб (векселе-
давця, індосанта, аваліста), солідарне зобов’язаних перед векселедержателем.

Сукупність різних видів цінних паперів, що випускаються і перебувають в обігу в Україні, поділяють на три
групи. До першої з них належать пайові цінні папери, за якими емітент не несе зобов’язання повернути кошти,
Інвестовані в його діяльність, але які засвідчують участь у статутному фонді, надають їхнім власникам право на
участь в управлінні справами емітента та одержання частини майна за ліквідації емітента. Друга група охоплює
боргові цінні папери, за якими емітент бере на себе зобов’язання повернути у визначений термін кошти, інвес-
товані в його діяльність, але які не дають їхнім власникам права на участь в управлінні справами емітента.
Третю групу становлять похідні цінні папери, механізм обігу яких зв’язаний із пайовими борговими цінними
паперами та іншими фінансовими інструментами чи правами щодо них [4, 5].
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Фінансові інвестиції групують за такими стратегічними напрямами:
1. Інвестиційні операції з традиційними інструментами;
2. Придбання похідних цінних паперів (деривативів);
3. Депозитні операції підприємств;
4. Пайова участь у спільних підприємствах.
Щодо депозитних операцій, то це одна з найбільш ефективних форм використання тимчасово вільних гро-

шових коштів. Депозитні операції використовуються для короткострокового вкладання капіталу, а основною їх
метою є генерування інвестиційного прибутку.

Участь у пайових цінних паперах багато в чому подібна до реального інвестування, однак вона менш капітало-
ємна i більш оперативна. Зазвичай, інвестор, використовуючи цю форму фінансового інвестування, ставить за мету
не стільки одержання високого доходу, а встановлення прямого впливу на господарську діяльність підприємства.

На даному етапі розвитку вітчизняний фондовий ринок Україні поки що не забезпечує основне своє завдан-
ня: широке залучення фінансових ресурсів для інвестування інноваційних і інших довгострокових економічних
проектів. Високі ризики на фондовому ринку пов’язані з недосконалою законодавчою базою щодо захисту
інвесторів при вкладенні ними коштів у цінні папери, недоотриманням прав акціонерів, неадекватною дивіденд-
ною політикою тощо. Ризики на фондовому ринку виникають також через зосередження торговців в основному
на неорганізованому ринку з непрозорими правилами торгівлі.

До пріоритетних напрямків розвитку фондового ринку в посткризовий період, зокрема що стосується пи-
тань, пов’язаних з законодавчим регулюванням, слід віднести: розвиток нормативно-правової бази в сфері по-
хідних цінних паперів, вдосконалення механізмів корпоративного управління, вдосконалення механізмів на-
дання інформації, щодо діяльності емітентів цінних паперів.

ВИСНОВКИ
1. Матеріали проведеного дослідження свідчать, що ефективна реструктуризація фінансової системи, роз-

виток фондового ринку винятково на основі саморегуляції ринкових відносин є неможливими. Це пояснюється
тим, що ринкові відносини на нещодавно утворених ринках ще повністю не сформувалися. Тому темпи розвит-
ку фондового ринку, його якісні аспекти, а також розкриття його інвестиційного потенціалу, залежать від конк-
ретних заходів державної політики у сфері фінансового сектору.

2. Ґрунтуючись на проведеному аналізі можна зазначити, що ефективно працюючий фінансовий ринок ви-
конує важливу макроекономічну функцію, сприяючи перерозподілу інвестиційних ресурсів, забезпечуючи їх
концентрацію в найбільш прибуткових і перспективних галузях. Таким чином фінансовий ринок є одним з не
багатьох можливих фінансових каналів, за допомогою яких заощадження перетікають у інвестиції. У той же
час ринок цінних паперів надає інвесторам можливість зберігати та примножувати їх заощадження. Слід зазна-
чити, що розміщення фінансових інструментів, зокрема цінних паперів, — ефективний спосіб мобілізації ре-
сурсів для розвитку виробництва і задоволення інших суспільних потреб, їх подальший розвиток сприятливо
вплине на економічну ситуацію в цілому;

3. За матеріалами проведеного дослідження вважаємо, що процеси фінансового інвестування на фондовому
ринку України повинні бути жорстко регульовані й регламентовані державними органами. Причиною цьому є
велике значення для держави надійності та стабільності системи руху капіталів, що забезпечується обігом різних
видів цінних паперів і їх похідних, у тісному зв’язку цього ринку із законодавчою базою і системою правовідно-
син власності, які склалися в державі

4. З огляду проведеного дослідження, вдосконалення законодавчої бази країни в сфері фінансового інвесту-
вання сприятливо вплине на процес розвитку інвестиційного процесу в цілому. В подальшому вважаємо за
доцільне приділити увагу детальнішому розгляду похідних цінних паперів, що на сьогодні становлять значну
частку фінансових інвестицій.
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