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BCTYTI

[ns 3a6e3neyeHHs eKOHOMIYHOIO 3POCTaHHA KPaiHW NPIOPUTETHUM 3aBAaHHAM EKOHOMIYHOI Nos-
ITUKMN € HApOLLEHHS 06CATiB IHBECTULiN Ta NOKPALLEHHS IX CTPYKTYpPK. Y cuTyalii, KON HE3HAYHOLO €
yacTKa MignpyeEMCTB, WO MaroTb pecypcu Ans 3aiACHEHHS IHBECTULIN, a OLOMKET Mae NepeBaXXHO COLLi-
a/lbHy CNPAMOBAHICTb, IHBECTULiIIMU MOXYTb BUCTYNATU KOLUTH, LLIO 06epTat0ThCA Ha (DiHAHCOBUX PUH-
Kax. HeBif’eMHMMW yyaCHMKaMM iHBECTULIHOrO NPOLECY CbOroAHi € KOMepLiHi 6aHKK, SKi nociga-
0Tb BaroMe MicCLie B YCiX CerMeHTax iHBECTMLIHOrO pUHKY. ®iHaHCYyBaHHS IHBECTULIA Y peanbHUIA
CEKTOpP HauiOHa/IbHOT EKOHOMIKM Yepe3 PUHOK LiHHWX Manepis i 3a/y4yeHHs Ha Wi Lini BITYN3HAHKX
KaniTanis yepes aKT1BHY y4acCTb Yy JaHOMY NpoLeci 6aHKiB MOBMHHO 3a6e3MeunTy CTannii EKOHOMIYHWIA
PO3BUTOK Aep>kaBn. OTXe, PO3BUTOK (DOHA0BOI0 PUHKY FIK HEBIL’EMHOT YaCTUHM (hiHAHCOBOIO PUHKY Ta
aKTMBI3aLia JianbHOCTI KOMepUiiHMX 6aHKiB Ha HbOMY HabyBatOTb BaX/IMBOIO 3HaYEHHS AN NoAasb-
LLIOrO EKOHOMIYHOI0 PO3BUTKY YKpaiHW.

TeopeTnYHi 3acaay Ta NpakTKa yHKLiOHYBaHHA PUHKY LIHHMX Nanepis, a TakoX iHBECTULINHOT
BIANbHOCTI KOMepLiiHNX 6aHKiB Ha HbOMY MOCIAal0Tb LOCUTL BaroMe MicLie B HAyKOBMX JOCIIKEHHSX
YKpaiHCbKuX BYeHMX |. bnaHka, 3. BacunbyeHko, M. OeHuceHka, P. KomapHuubKoi, B. KopHeeBa,
Bb. Nyuisa, I. ltoToro, T. Maiioposoi, A. Mopo3a, A. Mepecaaw, P. Mikyc, M. Casnyka Ta iH. Cepep
POCIACLKNX YYEHMX Ta NPaKTUKIB, AKi AOCAIMKYBaIN NPO6IeMI iHBECTULLIAHOT AiSNIbHOCTI KOMepLili-
HUX 6aHKiB Ha PUHKY LiHHWX nanepis, HeobxigHO Big3HaunTK M. Anekceea, B. bovaposa, |. Edpemo-
Ba, €. XKykoBa, B. MipkiHa, B. Ocunosa, I1. Poy3a, B. YcockiHa Ta iH.

LisnbHICTb KOMepLiAHMX 6aHKIB K iIHBECTOPIB HA POHA0BOMY PUHKY, CTPaTEr il (POpMYyBaHHS iX iHBe-
CTULIAHMX NOPT(eniB BUCTyNann 06’eKTOM AOCNIAKEHHS 3aXifHNX BYEHUX-EKOHOMICTIB, 30KpemMa
bk, NMitHepa, I'. Mapkosiya, C. Pocca, M. Poysa, 4. CiHki, Ixx. To6iHa, B. LLapna.

Bigaaroum HaneXxHe HayKOBUM HanpaLtoBaHHAM BiTUM3HAHMX Ta 3apyOiKHMX BYEHMX 3 faHOT Npo6-
nemaTuKm, Cif 3ayBaXXmTH, WO icHYe NoTpeba B Ti NoganbLIOMy A0CNI[KEHHI. He 3HaLWAM HaneXHOoro
BiOOPaXKEHHS Y MpaLsAX 3a3HaYeHNX BYEHUX | NOTPEeOYHOTb NOAA/bLIOT PO3PO6KM TEOPETUYHI 3acaau Ta
YOOCKOHA/IEHHS MexaHi3my peanisauii iHBeCTULINHOT 4ifNbHOCTI KOMePLiMHMX 6aHKiB Ha PUHKY LiHHNX
nanepis B YKpaiHi, L0 i 3yMOBWI0 BUGIp TeMW JOCIKEHHS.

MOCTAHOBKA 3ABOAHHA

OcTaHHIM YacoM Bif0yBaeTLCA NOCUIEHHS KOHKYPEHLIT IK MiXK caMnMmn 6aHKaMu, Tak i 3 60Ky He-
6aHKiBCbKMX (PiHAHCOBUX CTPYKTYP. 3a YMOB MOCWUNEHHS KOHKYPEHLT 6aHKX NOBMHHI J0KNagatn fo-
[ATKOBUX 3yCW/b N1 NiABULLEHHS e(DEKTUBHOCTI CBOEI AiANbHOCTI, PO3LUMPEHHS KTIEHTCHKOI 6asu.
3a3HayeHe 3yMOB/IHOE HEOOXIAHICTb AnBepcudiKauii 4isNbHOCTI 6aHKIB 3a paxyHOK HafjaHHS LUMPOKOTO
CMEeKTPY NOCNYT Ta BNPOBaKEHHS HOBMX (hopM 6i3Hecy. MepcneKTUBHUM HanpsMOM ANs KOMEPLiHNX
6aHKiB Ma€e CTaTu iHBECTULiHA AiSNbHICTb HA PUHKY LiHHMX Nanepis: 6e3nocepeiHs AisNbHICTb 6aHKIB
K IHBECTOPIB Ta AisNbHICTb N0 06CNYroByBaHHIO iHBECTULIAHOIO npouecy. OTXXe MeTOHO L€l CTaTTi €
06I'pyHTYBaHHS MicUs Ta poni iHBECTULIHOT AiSNbHOCTI 6aHKIBCbKUX IHCTUTYLIA Ha PUHKY LiiHHUX
nanepis.

PE3Y/NIbTATU

Hainbnmkumm yacom came 6aHKM 6yayTb 3AaTHI BUKOHYBATW (YHKLIT OCHOBHOIO NocepesHnKa MixK
cy6’eKTamu, SKi BOMOAIOTb BilbHUMM (DiHAHCOBMMM KOLUTaMU, Ta Cy6’eKTamu, Lo NoTpebytoTh iHBeC-
TUUIA. Baromunin noTeHuian KoMepuiiHnx 6aHKiB B akTVBi3aLiT iHBECTULINHOT 4iSNIbHOCTI MOACHIOETLCA
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MOX/IMBICTIO [iiTV OAHOYACHO Y ABOX BaXK/IMBMX HAMpAMaxX — Ha PUHKY LiiHHWUX narnepis i Ha KpeauT-
HOMY PUHKY, SIKi BignoBigatoThb 3a MepPeTBOPEHHS 3a0LLaKEHb B iIHBECTULLT.

BaHKM (hopMyHOTb CBOHO IHBECTULIAHY AiANIbHICTb 3a/1eXHO Bif BUMOT KpeAMTHO-6aHKIBCbKOT CUCTe-
MU KpaiHK, B SIKiil BOHW (PYHKLIOHYHOTb. Y CBITOBIl MPaKTULi iCHYHOTb [jBa OCHOBHMX MigX0A4M A0 NPo6-
NeMM NOEAHaHHSA 3BNYaliHOT 6aHKIBCbKOT AiS/IbHOCTI 3 pO60TOK Ha PUHKY LiHHMX Manepi., SKi NPUAHS-
TO Ha3MBaTV aMePUKaHCLKMM Ta EBPOMENCHKMM.

BignoBigHO [0 amMepuKaHCLKOro nmigxoAdy, 6aHkam 3ab0pOHEHO 3aiiMaTuCs AeSKUMU BUAaMK npo-
(heciiiHOi AiANbHOCTI Ha PUHKY LiHHMX NanepiB, a TaKoX CYTTEBO 0OMEXeHI BUAN HENPOMECIAHOT Aisinb-
HOCTI B IKOCTi iHBECTOPIB.

€BpOoNencLKMn Niaxig f03B0NsE 6aHKaM MOEAHYBATW 3BMYaliHI GaHKIBCbKi onepauii 3 6inbLUiCTO
onepauili Ha PUHKY LiHHMX nanepis (K NpodeciiHuX, Tak i Henpodeciiinx). BignosigHo 40 LbOro
nigxogy 06MeXeHHs pU3NKOBaHOCTI 6aHKIBCbKMX OrepaLii MOBUHHO 34iACHIOBATUCA He 3a LOMOMOr o0
NPAMOro po3noginy yHKLiR, a LWAAXOM BBeAEHHS crielialbHUX 06MeXeHb, MOKNMKaHWX AeCTUMYIHO-
BaTV HaAMIpPHI iHBECTUMLLIT 6aHKIB B LiiHHI Nanepu, Ta LWASXOM 34iACHEHHS HA/IeXKHOTO ePXXaBHOI0 KOH-
TPO/HO 32 6AHKIBCLKOK AiSIbHICTHO.

Cnip 3a3HauMTW, O OCTaHHIM YacoMm B YMOBax rnobanisauii Big0yBaceTbCs 6e3nepepBHUIA NpoLec
36/MKEHHS PO3MNSAHYTUX MOAENEN opraHisauil 4isNbHOCTI 6aHKIB Ha PUHKY LiHHMX ManepiB. Ha Halw
NOrNAL4, Ha CbOrOAHILLHIV eHb He iCHY€E Of4HO3HA4YHOr O BigHECEHHS 6aHKIBCbKOT CUCTEMM TI€T UM IHLIOT
KpaiHM [0 cneLianizoBaHoro Yv yHiBepcasbHoro Tvny. Tak y pisHUX aBTOPiB MPOCTEXYHOTLCS PO30iXK-
HOCTI W00 3aKPinieHHs NpUHLMNY YHiBepcanizayii Ta cneuianisauii 6aHKiBCbKMX CUCTEM AeSKUX KpaiH
[1,c. 108; 2, c. 160, 161; 3, c. 44, 45].

3acnyroBye Ha yBary rnofioXeHHst MipKiHa nNpo iCHyBaHHA 3MilLaHUX PUHKIB LiiHHUX nanepi., AKi
MOELHYIOTb Y COBI PUCK aMePUKaHCLKOT Ta €BPONENCLKOT MOAENEN Ta Ha AKX MPUCYTHI K 6aHKK, Tak
i cnewianizoBaHi IHBECTULIMHI IHCTUTYTHW.

Ha cbOorofHilwHii Yyac 3 BNEBHEHICTIO He MOXXHa CTBEPKYBATU NPO Te, L0 OfHa MOZE/b € KpaLLoto
3a iHWY. Pa3oM 3 TUM, aKTya/lbHUMM 3a/IMLLA0TLCA AUCKYCIT LLOAO nepeBar (DyHKLiOHyBaHHA B iHBEC-
TULIAHI cthepi Ha PUHKY LiHHMX NnanepiB yHiBepcalbHWX Ta iHBECTULiiHNX 6aHKiB. [0 nepesar yHiBep-
Ca/IbHOro 6aHKy MOXHa BifJHECTW HACTYMHi: KOMNEKCHICTb 06CYroByBaHHA KMi€HTIB, BCTAHOB/IEHHS
6iNbLL TICHUX BiJHOCWH «K/TIEHT-BaHK», 3HMXKEHHSA PU3MKIB 3a PaxyHOK AuBepcuikaLlii nocnyr, eKoHo-
Mito BUTpaT Towo. Cepes, OCHOBHMX HeAOMIKIB iHBECTULIAHOI AiSNIbHOCTI YHiBepcasibHMUX 6aHKiB BUAI-
NAOTb KOH(IKTK iHTepeciB, HEMOX/MBICTb BifNOBiAHOI0 3aXMUCTy iIHBECTOPIB Ta 3pOCTaHHS PU3UKIB Y
6aHKiBCbKi cucTemi. OgHak, MocMnarymch Ha 6araTtopiyHi 4OCNI[KEHHS opraHisauii 4isIbHOCTi 6aHKIB
Ha PUHKY LLiIHHUX nanepis, NpoBeAeHi BaHKOM MIDXHapOAHNX PO3paxyHKIB Ta ONPUNIOAHEHI Y aHaniTNY-
HOMY 3BiTi, MOXHa CTBEpPKYBaTH, L0 3a3HAYeHI BULLE HEJOIKM He CTaHOBNATbL JOCTATHLOT MPUYMHN
ANs 3a60pOHM GaHKaM MpaLtoBaTi Ha PUHKY LiHHMX. BpaxoBytoun NOTEeHLiHI nepeBarm Big CyMilleH-
HA TPagULInHOT KOMepLiHOT 6aHKIBCbKOI CripaBm 3 6i3HECOM MO LiHHMX nanepax, Ao ifIbHUM € HafaH-
HS KOMepLiiHAM 6aHKaM MOXX/TMBOCTI BXOMKEHHS B LIei 6Gi3HeC , Hagaroum im cBo6oam BUOGOPY Kopro-
paTUBHOT KynbTypu [4]. Mpun LboMy, AesKi HayKOBLL HanonsarakTs Ha HeOOXiAHOCTI NPUCYTHOCTI iHBeC-
TULIAHMX 6aHKIB HA PUHKY LiIHHMX Nanepis, aprymMmeHTYoum Le TUM (hakToM, Lo AesiKi acneKTun iHBec-
TULIAHOT AiSNbHOCTI (PO3MILLEHHS LiiHHUX Nanepis, BUNYCK KOHTPO/IbHOIO NakeTy akLiid, 3nMTTH, no-
FMMHaHHS Ta iHLWI BUAWM PECTPYKTypm3aLlii) BUMaratoTb BUCOKOKBasli(hikoBaHMX cnewuianicTiB y AaHii
cgpepi [5, ¢. 172].

OTXe, y3ara/lbHIOUM BlLLIE3a3HAYEHe, MOXKHA 3p0OMTY BUCHOBOK, L0 Ha CbOTOAHI AOLiTbHUM €
3a6e3neyeHHs YMOB YHKLiOHYBaHHSA 6aHKiB Ha PUHKY LiIHHUX nanepis nopsg, i3 He6aHKiBCbKMMU iHBe-
CTULIAHUMMN IHCTUTYTaMK. Mpy LbOMY KOMePLiHI 6aHKM NOBUHHI MaTy NpaBo CamMOCTIHO 06upaTy,
4in M NpautoBaTy AK YHiBepcanbHi (MOEAHYHUN TPaauLiiiHy 6aHKIBCbKY AiNbHICTb Ta AisNbHICTb Ha
PUHKY LLiHHMX NanepiB), Yn K creLiani3oBaHi iHBECTULiNHI GaHKW.

LLlogo YkpaiHu, To 3a i 3aKOHOABCTBOM GaHKM MOXYTb (DyHKLIIOHYBaTW AK YHiBepca/ibHi abo AK
cnewjianizoBaHi. 3a cneyjianialieto BOHW NOAINAOTLCA Ha OLLAAHI, IHBECTULiMHI, iINOTEYHI Ta po3paxyH-
KOBI (KNipuHroBi) [6]. 3a CBOEHO CTPYKTYpOHO 6aHKiBCbKa CMCTeMa YKpalHW XapaKTepu3yeTbes rnepesa-
YKaHHAM YHiBepcanbHUX, a He CcnewianizoBaHnX YCTaHOB. B LiioMy, MOXHA CKa3aTy, L0 B YKpaiHi CKna-
Nacs BnacHa MofeNb PUHKY, B paMKax KO KOMepLiliHi 6aHKM € piBHUMM B NpaBax 3 iHWMW yYaCHUKa-
MW PUHKY, aile PerymoTbC Ta KOHTPOMOTLCA LieHTpanbHUM 6aHkoM. OTxe, B YKpaiHi Ha pUHKY
LiIHHMX NanepiB MOXYTb PO3ropTaTy 4isNbHICTb K 6aHKM, Tak | He6aHKIBCbKi IHBECTULIAHI IHCTUTYTW.

UnHHe 3aKOHOAABCTBO YKpaiHW y cthepi 6aHKIBCbKOT A4isiNbHOCTI, LiHHMX Nanepis, onepawiii 3 HUMK
Ta (DOHA0BOr0 PUHKY He Nepeabadae Oyab-AKNX NPUHLMNOBUX 06MeXeHb ANs 3AiiCHEHHS onepaLiii i3

84

HayuHbIn BeCTHUK: PUHAHCHI, 6aHKN, MHBeCTULMYK - 2014 - N4




Hexaituyk [1.B., Hexaituyk HO.C. LLLoao iHBECTULiHOT 4isSNbHOCTI GaHKIB HA PUHKY LiHHUX Manepis

LiHH1MK Nanepamun KOMepLiiHUMK 6aHKaMK, Y TOMY YMCAi CyMiLLeHHS 6aHKIBCbKMX onepaiii Ta gisinb-
HOCTI Ha PUHKY LLiIHHMX NnanepiB. Takum YMHOM, 6aHKM YKpaiHV MatoTb MOX/MBICTb 3AiiICHIOBATM YBECH
CMEeKTP onepawiii i3 LiHHUMK NanepamMu.

Onepauii KoMepLiiHMX 6aHKIB i3 LLIHHAMM NanepamMn MOXHa NoAINUTY Ha Tpu rpynn [7, ¢. 176; 8, ¢. 3;
5, ¢.18]: emiciiiHi — nacuBHi onepauii, sKi 34iiCHIOIOTLCA Yepe3 BUMYCK LiHHMX nanepiB BMacHOro
6opry; iHBeCTULINHI — aKTMBHI onepauii i3 BKIafeHHS BNaCHUX Ta 3a/ly4YeHnx pecypcis y (OHAOBI
aKTMBM LUMSXOM MpuadaHHA BiAMOBIAHUX LiHHUX nanepiB Ha POHAOBOMY PUHKY Bif CBOrO iMeHi;
KNiEHTCbKI — nocepeaHnLbKi onepauii 3 LiHHXMKW Nanepamu, siKi 34iCHIOTLCA 6aHKamu Bij iMeHi, 3a
paxyHOK Ta Ha KOPUCTb KJTIEHTIB.

Emicis LiHHMX nanepiB 6aHKamu 34iACHIOETLCA A1 (HOPMYBaHHS Ta 30i/IbLLIEHHS BNaCHOro Kanitany
Ta 3a/1y4eHHs PecypciB 4N1a 34iiCHEHHS akTUBHMX onepauiil. OCKi/fIbKK, NpoLec HarpoMaKeHHs rpo-
LLIOBMX pecypciB He BXOAWTb B IHBECTULLIHY AiSNbHICTb, a € MOro nepeLyMOBOLO, EMICit0 KOMePLiAHN-
MK 6aHKaMK LiHHMX nanepiB BNacHOro 60pry He BigHOCUTLCS A0 iHBECTULLIAHOT AiANbHOCTI.

OTXe, iHBECTMLiViHA AiSNbHICTb KOMEPLIAHOro 6aHKy Ha PUHKY LiiHHUX nanepiB 34iiCHIOETLCS 3a
[BOMa HanpsAMKamu: 06CNyroByBaHHS BNaCHUX iHBECTULLIMHMX NOTPed i onepavii 6aHKy, SKi 34iCHIO-
OTbCA 3a BNACHWUIA paxyHOK, Ta 06CNYroByBaHHS IHBECTULIHMX onepaLili KNieHTIB.

Po3rnsgaroun iHBECTULiAHY AiSNbHICTb KOMEPUiHMX 6aHKiB Ha PUHKY LliHHMX Manepi., CAij 3a3Ha-
YMTK, O HEBILEMHOIO CKNaJ0BOK MW peanisayii iHBeCTULIN € LOMOMDKHI nocnyry 6aHKiB, fKi Cynpo-
BOKYIOTb IHBECTULiAHWNIA NpoLec.

Buxoasun 3 BULLLEBUKIAAEHOIO OKPECIMMO iHBECTULiAHY AiiNbHICTb KOMEPLIAHNX 6aHKIB Ha PUHKY
LiHHMX nanepis (puc. 1).

CyTb MepLUOro HanpsMKY, Ha Hally AYMKY, NONSrae y 34iCHeHHI 6aHKOM NpAMMUX Ta NOPTHENbHUX
iHBECTWMLiiA, | 3B0ANTLCSA B OCHOBHOMY A0 (hOpMYBaHHS NOPTQENs LiHHMX Nanepis KOMepLiiHOro 6aHKYy.

Apyrvin HanpsIMOK 5B/ISie COOO0KO LiINIA KOMNJIEKC 3aX0f4iB, fKi NMPOBOAWUTL 6aHK Ha PUHKY LiIHHUX

6e3nevytoTb GaHKy OTPUMaHHS JOXOAY Y BMIMSAI KOMICIAHOT BUHAropoan. Y AaHoMy Bunagky GaHk

IHBeCTULiHA AiANbHICTL KOMepLiHWUX 6aHKIB
Ha PUHKY LLiHHMX narepis

/ N\

LisnbHicTb 6aHKy AK iHBECTOpA LianbHicTb 6aHKY AK nocepegHNKa
BknageHHs KOWTIiB B OKPeMi UiHHi - AHAepaniTuHr
nanepu - bpokepcbKa AisinbHICTb
- dopmyBaHHS MopTdens LiHHWUX nane- - Annepcbka fisnbHICTb
piB - JloBipya AisnbHICTb
Mocnyru, Wo cynpoBOMXKYHOTh IHBECTULIHY Ais-
NbHICTb

IHBECTULLIIHE KOHCYNbTYBaHHS
[JenosutapHe 06¢NyroByBaHHs
KnipuHr

Mocnyrn peectpaTopa

Puc. 1. Cxema iHBECTULINHOT 4iSiNbHOCTI KOMEPL,iiHNX 6aHKiB Ha PUHKY LiiHHUX NanepiB (3anponokosa-
HO aBTopamu)
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BUCTYMNae NOCEPEAHMKOM Y iHBECTULIHOMY NPOLECI HAa PUHKY LiiHHMX nanepiB. AisinbHiCTb 6aHKy K
nocepesHVKa BK/IHOYaE BNacHe NocepeaHULbKi (aH4epaliTUHT, 6pOKepCbKa Ta AnUNepcbKa AisNbHICTb) Ta
[OBipyi onepauii. KomepuiiHi 6aHKM napanenbHO 34iNCHIOKTb 3HaYHUIA 06CAT TEXHIYHMX Onepavii,
AKi BigHOCATbCA A0 36epiraHHs LiHHMX nanepi., 1X 06MiHY, BiLLKOAYBaHHS BTpavyeHuX, iHKacaLii nna-
TeXiB 3a LiHHMMY NanepaMu TOL0. Xo4a faHWi po3nogin € 4OCUTb YMOBHUM, BiH LOMNOMarae CTPyKTY-
pyBaTy YABMEHHSA NPO IHBECTULINHY AisNIbHICTb 6aHKIB HA PUHKY LiiHHUX Manepis.

Pi3HOBMAOM NocepeAHULIbKMX ornepaLlii B IHBECTULIMHIN AiSNbHOCTI 6aHKy 3 LiHHUMK Nanepamu €
aHaeppanTuHr (Big aHrn. «underwriting» — NignMcaHHA) — PO3MILLEHHA LiHHMX NanepiB KNieHTiB-
eMITeHTIB Ha puHKyY. OnepaLlis aHAepPanTUHIy MOXe JOMOBHIOBATUCA rapaHTieto eMicii, TO6To 30608’ 5-
3aHHAM NpuadaTh HepeasizoBaHy YacTUHY BUMYCKY LiiHHMX nanepiB 3a PiKCOBaHOK LiHOK. DYHKLiA
aHAepaTUHIY, K NPaBuo, CKNadae CyTb CyHacHOT iHBECTULIAHOT AiNbHOCTI IHBECTULiAHNX 6aHKIB y
CBITi (y 3axifHiin eKOHOMIYHI NiTepaTypi TEPMiH «iHBECTULIAHNIA GaHKIp» | «aHAEPANTUHI» NPOTAroM
TPYBAOro Yacy BUKOPUCTOBYBAIUCH K CUHOHIMK) [9, c. 32].

B ymoBax nocuneHHs KOHKYpeHLiT B 6aHKIBCbKili cihepi YKpaiHu 6aHKM MOBWHHI AOKNadaTh foaar-
KOBWX 3yCWnb Ans 3abe3neyeHHs NofanbLloro 3p0CTaHHA CBOIX NPMOYTKIB, PO3LUMPEHHSA KNIEHTCHKOT
6a3un. [1n5 UbOro BOHM MatOTb PO3PO6AATI HOBI MPOAYKTW, BNPOBAMKYBaTV HETPaauLiiHi onepauii Ta
nocnyru. OgHMM i3 NepcnekTUBHUX BUAIB AiSNIbHOCTI AN YKPaIHCbKMX 6aHKIB Ma€e CTaTy aHAEPaNTHHT.

IHWKMK BUAAMW AiSNbHOCTI 6aHKy SK nocepefHNKa € 6pPOKepChbKi Ta aunepcbki nocnyru. Cnig 3a-
3HauYNTK, WO GPOKEpPChbKa Ta AMNepCbKa AifNbHICTb € OAHWUM i3 OCHOBHMX BUAIB AiSNIbHOCTI iIHBECTULLINA-
HMX 6aHKiB [10, ¢.59]. BpokepcbKa AisanbHICTb (Big aHN. «broke» — 3aiimaTncs nocepeaHULTBOM, MaK-
NepCcTBOM) — 34iCHEHHS1 6aHKOM Yrof 3 LiHHUMIM nanepamu SiK NoBipeHWin Y1 KOMICIOHep, L0 Ai€ Ha
niacTasi 4OroBOPY AOPY4YEHHS a0 KOMICiT. MOTeHLiHWIA iIHBECTOP BUXOAMTb Ha PUHOK LiiHHUX NanepiB
yepe3 6aHK-6pokep. B pgaHomy BunafKy 6aHK BUKOHYE pOMb CMOMYYHOT laHKU MK NpoAasuaMy Ta
iHBecTopamu. Aunepcbki nocnyru (Big aHrn. «dealer» — TOproeewb, areHT) — yKnafaHHs Yrog, i3 LiHHUMK
narnepamMu BifJ, CBOrO iMeHi Ta 3a CBIil paxyHOK LUMSAXOM 3[iACHEHHS KOTMPYBaHb LiiHHMX nanepis i3 no-
Janbwmm iX TepMiHOBUM MepenpogaxeM KnieHTam. Mpu BUKOHaHHI 6aHKOM AWUNepCbKUX NOCNYT BiAdy-
BaETbCS KOPOTKOCTPOKOBE NOEAHAHHSA AisiNIbHOCTI 6aHKy SiK iHBECTOpa Ta SiK NocepeAHUKa y 06¢Cnyrosy-
BaHHI iHBECTULLIIHWNX onepaLivi KNieHTIB.

Oc06/11BOT yBary Npu po3rnsaai iHBeCTULIAHOT AiSNbHOCTI 6aHKIB HA PUHKY LIHHKX nanepis 3acny-
roBytOTb f0Bip4i abo TpacToBi onepauii (Big aHrN. «trust» — onepauii 3a LOpy4eHHsM). IHBeCTULIHA
CyTb TPacTOBMX OMepaLiil monsrae B TOMy, LLIO «4epe3 TpacT-Biadinv 6aHKiB BigbyBaeTbCS ... iIHBECTY-
BaHHA Y pPi3HOMaHITHI LiiHHI nanepw, AKi XoAaTb B AaHili KpaiHi» [11, ¢. 163].

Y cuctemi iHBECTULIHOT 4iSNbHOCTI 6aHKIB LOLiNIbHO BUAIATY Fpyny NOCayr No 06¢/1yroByBaHHIO
iHBeCTMLiiHOro npouecy. [1o HMUX BiAHOCMMO [Aemno3uTapHi, PeECTPaTOPCLKI, KNIPUHIOBI Ta KOHCY/b-
TauiliHi nocnyru.

L1 HOpManbHOTO NPOXOMAXKEHHS IHBECTULIIHOTO MPOLECY BAXK/IMBOKO YMOBOIO € HaJIEXXHE A0r0 Tex-
HiYHe 3a6e3mneyeHHsl, TO6TO 3a6e3neyeHHs cMcTeMU 06NiKy, 36epiraHHs LiHHMX nanepis, 34iiCHEHHS
po3paxyHKiB N0 HKX. Barome Micue B faHili CUCTEMI HaNeXMWTb caMe 6aHKaMm, SKi MOXKYTb 3iACHIOBATU
[eno3nTapHe 06CNyroByBaHHS Ta BeAEHHSA PEECTPIB BIACHUKIB LiHHMX nanepis.

LLINpOKOro NOLUMPEHHS Y PO3BUHEHWX KpaiHax Habynu «KacTofiasibHi» NOCNyru, AKi HaakTbCs KO-
MepLiiHMK 6aHKamy 3 METOK MaKCUMalbHOT0 3a,0BO/IEHHS NOTPe6 KNieHTiB. Mpy LbOMY OCHOBHUM
3aBflaHHAM 6aHKy € HaflaHHS KNiEHTY KOMMIEKCHUX NOCAYT i3 36epeXKeHHs, JOBIPYHOro yrnpasiHHA Ta
6POKePCLKOro 06CMyroByBaHHs yrof, i3 LiHHMMK Nanepamu. 3a HasBHOCTI aKTUBHOIO PUHKY GaHK MOXe
OTpUMaTV AOCUTb BENMKINIA NPUOYTOK.

3yNMHMMOCS Ha po3rnagi IHCTUTYLIAHOIO 3a6e3nevyeHHs iHBECTULINHOI AiSNbHOCTI KOMepLinHMX
6aHKiB Ha PUHKY LiIHHUX nanepis.

IHCTUTYLiiHe 3a6e3neyeHHs IHBECTULIHOIT AiSNIbHOCTI Ha PUHKY LiHHMX nanepis — Lie cucTemMa
IHCTUTYTIB (FK LepXXaBHUX TaK i NpUBaTHMX), AKi NPUIAMatOTb Y4acTb Y 3ab6e3neveHHi NpoLecy iHBecTy-
BaHHA. Ha Hally AyMKy, Y AaHili CUCTEMI MOXHa BUAINUTM rpyny iHCTUTYTIB — 6e3nocepeaHix yyac-
HWKiB IHBECTULIHOIO NpoLecy Ta rpyny iHCTUTYTIB, SIKi ONOCepeaKoBaHO BNIMBAKOTb Ha iIHBECTULLiNA-
HWI NpoLeC Yepe3 NPUNHATTA HOPMaTVBHO-MPaBOBKX akTiB (pUc. 2).

KomepuiliHi 6aHKM NPOBOAATL IHBECTULLIVHY AisSNbHICTb, 6a3y04MCb Ha HOPMATUBHO-NPABOBUX aK-
Tax, L0 peryniorTb AaHy cepy. Kpim Toro, cepea 0CHOBHUX (hakTOpiB, SIKi BNANBAOTb Ha iIHBECTULLIIA-
HWIA KNiMaT B YKpaiHi BaroMme MicLe BigBOAUTLCA caMe NMpPaBoBOMY cepefoBuLLy. Lle cBigunTb npo Te,
LLL0 HOPMATMBHO-NPaBOBe 3a6e3MeYeHHs € OAHUM i3 BU3HaYalbHUX YNHHUKIB IHBECTULIAHOT AiSNbHOCTI
KOMEpLiHMX GaHKIB Yy LiNfOMy Ta Ha PUHKY LLiHHMX nanepisB 30KpeMa.
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P

HauioHanbHui [Jep>xaBHa KOMICIfl 3 LjiIHHUX [Jep>kaBHa KoMicis Ha
BaHK YKpaiHu nanepis i POHLOBOrO PUHKY (hiHaHCOBUX
y PUHKY nocnyr
Peryntotoui
IHCTUTYTK
14
Eni MocepeaHUKN I
MITEHTM o KomepuiiiHi o HBECTOPN
KomepuinHi Llini 6 LlinHi KomepuiviHi
6 nanepu aHKU nanepu 6
OCHOBHi aHKM aHKM
IHCTUTYTU / >

/
l/ [Jenosutapii PeectpaTopn KnipnHrosi ycTaHoBM
KomepuiiHi 6aHkn KomepuiinHi 6aHky1 KomepuiiHi 6aHKu

FlonoMixHi \ LieHTpanbHWIA genosutapin HBY

IHCTUTYTHN
/ PVHOK LiHHW1X nanepis

Puc. 2. IHCTUTYUiViHe 3a6e3neYeHHs iIHBECTULIHOrO NPOLLECY Ha PUHKY LIIHHMX NanepiB (3anponokosa-
HO aBTopamu)

[l0 apyroi rpynu Hanexarb OpraHn AepXkaBHOT Bfaam Taki Ak KabiHeT MiHiCTpiB YKpaiHu, 30KkpeMa
MiHicTepcTBO (hiHaHCIB YKpaiHu, MiHicTepcTBO eKOHOMIKW; BepxoBHa Paga YKpainu; HauioHanbHWiA
6aHK YKpaiHu; [lep>xaBHa KOMICia 3 LiHHMX nanepiB Ta ()OHAOBOI0 PUHKY YKpaiHu; Ta iH.

[HCTVUTYTaMu NepLuoT rpynu, SiKi 3a6e3nevyroTb peanisawito iHBECTULIAHOT AiSNbHOCTI KOMEPLIAHNX
6aHKiB Ha PUHKY LiHHMX nanepiB YKpaiHu € iHBeCTOpW, NOCEPEAHUKN, PEECTpaTopu, AenosuTapii Ta
KNipUHIroBi YCTaHOBW.

Kpim BuLLeHa3BaHNX IHCTUTYTIB, HEOOXIAHO AOAATM A0 IHCTUTYLIAHOI NiIACUCTEMU EMITEHTIB —
KNiEHTIB GaHKY.

OCHOBHWMM IHCTUTYTaMK y faHOMY BUMNAaZAKY € caMi 6aHKK, iKi MOXXYTb BUCTYNaTu y AKOCTI iHBeC-
TOPIB, NOCEPESHVKIB, @ TAKOX EMITEHTIB, IKLL,0 BOHW 3BEPTAKOTLCSA A0 iHLLIOTO 6aHKy, W06 ToV BUCTYNB
aHaepaviTepom ix Bunycky. Kpim Toro iHBectopamu € FOPUANYHI | PisnyHi 0cobu, ANns SKMX 6aHK Hagae
Mocnyry NocepesHMKa.

[ONOMiKHI IHCTUTYTI 34IACHIOOTL TeXHIYHE 3a6e3MeveHHs IHBECTULIHOIO NPoLecy Ha PUHKY
LiHHMX Nanepi., 06/1iKOBYOUM, 36epiraroun LiHHI nanepy, NPOBOAAUN PO3PaXyHKM LLLOAO HUX.

[0 4ONOMI>KHUX IHCTUTYTIB HaNeXaTb peecTpaTtopu, 4eno3uTtapil, KnipuHrosi yctaHoBW, HaulioHab-
HWI feno3nTapiin YKpainu, genosutapiin MixxperioHanbHWii (hoHA0BUIA COKO3 | Aeno3nTapiii HauioHab-
HOro 6aHKy YKpaiHu.

B YkpaiHi Bxe chopmyBanocs npasose Mnose, MOK/IMKaHe pernameHTyBaTy Ta perynoBaty iHBecTu-
LiViHY BiSNIbHICTb KOMepPLiMHMX 6aHKiB Ha PUHKY LiHHMX Narnepis (NpeacTasneHe HOPMaTUBHO-MPaBO-
BMMM aKTamu, LU0 BU3HaYatoThb 3arasibHi 3acafy iHBECTULIMHOI NONITUKM B YKpaiHi; HOPMaTUBHO-Npa-
BOBUMM aKTamu, LU0 NOK/MKaHI perynBaTyi pUHOK LiHHMX Nanepis Ta pernamMmeHTyBaTh AisfbHiCTb HOro
IHCTWUTYTIB; HOPMAaTUBHO-NPABOBUMMN aKTamu, L0 PernaMeHTyOTb AisNbHICTb 6aHKIB y LisloMy Ta iX
IHBECTULiAHY AiANbHICTb HAa PUHKY LiiHHMX NanepiB 30Kpema), NPoTe LUe iCHYE psa npobem, ski noTpe-
OyroTb foonpaltoBaHHS. Ha CbOrofHiLWHIN fAeHb NOTPpiOHa Taka 3akoHOAaBYa | HopmaTyBHa 6a3a iHBecC-
TULIAHOT BiANbHOCTI 6aHKiB, fika 6 CTBOpHOBasia iM OCHOBY AN aganTawii 4o noTpeb i yMoB Cy4acHOro
cepefioByLLa Ta 3abe3nevyBana nepesyMoBu Ans TX CTabiNbHOro PO3BUTKY.

BUCHOBKWN

MpoBeseHe y CTaTTi AOCNIIKEHHS a0 3MOry C(hOpMYNHOBATU HACTYMHI BUCHOBKM Ta NPOMo3uLlii, a
came:
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Mo-nepwue, iHBECTULiHA AisNbHICTb KOMEPLIAHNX 6aHKIB HA PUHKY LLIHHMX NarnepiB BU3HAYaETbCS
PSA0M (DAKTOPIB, AKI MOXKHA MOAINUTM Ha 4BI rPynn: 30BHILLHI, SKi He 3aneXaTb Bif 6aHKy, Ta BHYTPIiLLHI,
AKi ABNAOTb COB0H0 BHYTPILLIHLO6aHKIBCbKE 3a6e3neyeHHs peasnisalii iHBeCTULIHOT AiSnbHOCTI. Yaoc-
KOHa/IeHHs Takunx (hakTopiB Oyae CNpUAT aKTVBi3aLiT IHBECTULIAHOI AiSNIbHOCTI KOMepLiiHNX 6aHKiB
Ha PUHKY LiHHWMX nanepis Ta NifBULLEHHIO TI eDEKTUBHOCTI.

Mo-apyre, 4ns akTuBi3aLii 6aHKIBCbKOI IHBECTULIAHOT AisSiNIbHOCTI HEOOXiAHOK € HafBHICTb LUMPO-
KOro CMEeKTPY LiHHMX nanepis, Ka 6 gaBana MOX/MBICTb IHBECTOPY 3HANTM 06’€KT IHBECTYBaHHA 3
NPUAHATHUMM IHBECTULLIAHMMI XapaKTEPMCTMKaMM LLLOAO0 AOXIAHOCTI, PU3MKOBOCTI Ta NiKBigHOCTI. 3
L0 METOK AOUINbHO 34INCHUTW HACTYMHI 3aX0fu: 3arnpoBapKeHHs NOCTIHO Aito4oro, Npo3oporo
MexaHi3my cepeaHbOCTPOKOBOIo pedpiHaHCyBaHHS 6aHKiB HBY nifg 3acTaBy KOpnopaTUBHMX 06Airauii;
[AEMOHOMONI3aList PUHKY PEATUHIOBMX NOCNYT Ta CAPUAHHSA BCTAHOB/IEHHIO PEATUHIOBUX OLLIHOK LLiHHIX
nanepis BITYN3HAHMX EMITEHTIB, 3a6e3ne4eHHs ()OpMyBaHHS LiMBITi30BAHOIO INOTEYHOIO PUHKY.

Mo-TpeTe, BAXKNMBUM 3aBAAHHAM LLOAO YA0CKOHANEHHS MeXaHi3My iHBECTULIHOT AiNbHOCTI 6aHKIB
€ YIOCKOHaNEeHHS iHPPaCTPYKTYpy POHAOBOIO PUHKY, a BiANOBIAHO i NPOECIHOT AiANbHOCTI KOMep-
LiiHMX 6aHKiB Ha HbOMY. 3 OrfiIf4y Ha CBITOBI MPOLECK Ta 3afeKnapoBaHi YKpaiHOw nparHeHHs o
€BPOIHTErpaLiiHOro PO3BUTKY, B HALLii KpalHi NPiOPUTETHUM Mae CTaT CTBOPEHHS LIEHTPasi3oBaHoOT
A€eno3nTapHOT CUCTEMM. .
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