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ÄÅÐÆÀÂÍÅ ÐÅÃÓËÞÂÀÍÍß
ÔÎÍÄÎÂÎÃÎ ÐÈÍÊÓ ÓÊÐÀ¯ÍÈ:

ÑÓ×ÀÑÍÈÉ ÑÒÀÍ
ÒÀ ÏÅÐÑÏÅÊÒÈÂÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ

Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî ïðîáëåìè é ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó â³ò÷èçíÿíîãî ôîí-
äîâîãî ðèíêó. Âèçíà÷åíî îñîáëèâîñò³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâîãî
ðèíêó. Ïðîàíàë³çîâàíî ñòðóêòóðó äåðæàâíîãî é ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîð-
ãó Óêðà¿íè.

Íà ïî÷àòêó 90-õ ðîê³â Óêðà¿íà ñòà-
ëà íà øëÿõ ñòâîðåííÿ ðèíêîâèõ â³äíî-
ñèí. Ðèíêîâà òðàíñôîðìàö³ÿ ¿¿ åêîíî-
ì³êè ïåðåäáà÷àº íå ò³ëüêè çì³íè â ãà-
ëóç³ â³äíîñèí âëàñíîñò³ òà âèðîáíè÷èõ
â³äíîñèí, à é íàéøâèäøå ôîðìóâàííÿ
àäåêâàòíî¿ öèì â³äíîñèíàì ô³íàíñîâî-
êðåäèòíî¿ ñèñòåìè. Îäíî÷àñíî ç ðåôîð-
ìóâàííÿì åêîíîì³êè ìàº â³äáóòèñÿ äè-
íàì³÷íå ñòàíîâëåííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó.
Éîãî ôîðìóâàííÿ º öåíòðàëüíîþ ëàí-
êîþ ðèíêîâèõ ïåðåòâîðåíü ³ ñïðèÿòè-
ìå îçäîðîâëåííþ åêîíîì³êè â ö³ëîìó,
³íâåñòóâàííþ ¿¿ ñòðèæíåâèõ ãàëóçåé ³
îá’ºêò³â.

Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â º íàéâèùîþ
ôîðìîþ ðîçâèòêó òîâàðíî-ãðîøîâèõ
â³äíîñèí. Ïðè ãàðìîí³éíîìó ðîçâèòêó,
ðîçâèíóò³é ³íôðàñòðóêòóð³, íàëàãîäæå-
íîìó ïðàâîâîìó çàáåçïå÷åíí³ ìå-
õàí³çì³â çàõèñòó ³íòåðåñ³â âñ³õ éîãî
ó÷àñíèê³â – ³íâåñòîð³â, åì³òåíò³â, ïî-
ñåðåäíèê³â – â³í º ïîòóæíèì ïðèñêî-
ðþâà÷åì åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó áóäü-
ÿêî¿ êðà¿íè. Òîìó îáðàíà òåìà ñòàòò³ º
àêòóàëüíîþ.

Òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íîþ îñíîâîþ
ñòàòò³ º âèêîðèñòàííÿ ñó÷àñíèõ äîñÿã-
íåíü â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ â÷åíèõ
â åêîíîì³÷í³é íàóö³ ñòîñîâíî ïðîáëåì
ôóíêö³îíóâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó. Ïî-
òðåáó â äåðæàâíîìó ðåãóëþâàíí³ åêîíî-
ì³êè îá´ðóíòóâàëè êëàñèêè åêîíîì³÷-
íî¿ íàóêè: Äæ. Ñ. Ì³ëëü, Ì. Òóãàí-Áà-
ðàíîâñüêèé, Äæ. Êåéíñ, À. Ìàðøàëë,
Äæ. Ã³êñ. Ïðîáëåìàìè ³ ïåðñïåêòèâà-
ìè ðîçâèòêó â³ò÷èçíÿíîãî ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â çàéìàþòüñÿ ³ ÷èìàëî óêðà¿íñü-
êèõ íàóêîâö³â, òàêèõ ÿê Â. Çàãîðñüêèé,
Â. Êîëåñíèê, Þ. Êðàâ÷åíêî, Î. Ìîçãî-
âèé, Á. Ñòåöåíêî òà ³íø³ [4, ñ. 102].

Ñòàòèñòè÷íîþ áàçîþ äîñë³äæåííÿ º
äàí³ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ôîíäîâîãî ðèíêó, Äåðæêîìñòàòó,
Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â òà åêîíîì³÷íèõ
³ ïîë³òè÷íèõ ïåð³îäè÷íèõ âèäàíü.

Äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâîãî
ðèíêó ó ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ º íåîáõ³ä-
í³ñòþ îïåðàòèâíîãî âèð³øåííÿ ïðî-
áëåì, ïåðåäóñ³ì ó âèïàäêàõ, êîëè
ä³ÿëüí³ñòü ó÷àñíèê³â öüîãî ðèíêó íå
çàáåçïå÷óº íàäõîäæåííÿ ó íåîáõ³äíèõ
îáñÿãàõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â äî ä³ëîâèõ
îäèíèöü. Çáàëàíñîâàíà êîìá³íàö³ÿ ðèí-
êîâèõ ³ äåðæàâíèõ ðåãóëÿòîð³â çàáåç-
ïå÷óâàòèìå ðåàë³çàö³þ ñòðàòåã³÷íèõ
ö³ëåé ðîçâèòêó ôîíäîâîãî ðèíêó Óê-
ðà¿íè, íåäîñòàòí³é ðîçâèòîê ÿêîãî ãàëü-
ìóº ³íâåñòèö³éí³ ïðîöåñè, ñòðèìóº
ñòðóêòóðíó ïåðåáóäîâó â³ò÷èçíÿíî¿ åêî-
íîì³êè, ùî óíåìîæëèâëþº ï³äâèùåí-
íÿ ¿¿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³.

Äåðæàâà, âîëîä³þ÷è ÷³òêîþ ñòðàòå-
ã³ºþ ³ ïðîãðàìîþ ðåôîðìóâàííÿ, º ºäè-
íèì äæåðåëîì ñòàíîâëåííÿ öèâ³ë³çîâà-
íîãî ôîíäîâîãî ðèíêó, çäàòíà ó íàéêî-
ðîòø³ òåðì³íè ³ ç íàéìåíøèìè âòðàòà-
ìè ñòâîðèòè óìîâè äëÿ éîãî ïîäàëüøî-
ãî ðîçâèòêó.

Â Óêðà¿í³ ïîòðåáóº ïîäàëüøîãî
äîñë³äæåííÿ ïðîáëåìà ùîäî ³íñòðó-
ìåíò³â äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ôîíäî-
âîãî ðèíêó, éîãî ñïðîìîæíîñò³ çàáåç-
ïå÷èòè åôåêòèâíèé ðîçâèòîê öüîãî ðèí-
êó â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿.

Ìåòîþ òà çàâäàííÿìè äàíî¿ ñòàòò³ º
äîñë³äæåííÿ ðîë³ äåðæàâè ó ðåãóëþ-
âàíí³ ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè, îêðåñ-
ëåííÿ ïåðñïåêòèâ ðîçâèòêó ïðîöåñó
öüîãî ðåãóëþâàííÿ.

Ïðåäìåòîì äîñë³äæåííÿ º íàö³î-
íàëüíèé ôîíäîâèé ðèíîê, ùî ÿâëÿº ñî-

ÓÄÊ 336.76(477)
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óí³âåðñèòåò ³ìåí³
Âàäèìà Ãåòüìàíà»
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áîþ åêîíîì³÷íèé ïðîñò³ð, äå ôîðìóþòü-
ñÿ ³ ôóíêö³îíóþòü â³äíîñèíè êóï³âë³-
ïðîäàæó ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ùî
çíàõîäÿòü ñâ³é âèÿâ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ.

 Â ö³ëîìó ìîæíà çàçíà÷èòè, ùî ïî-
äàëüøèé ðîçâèòîê íàö³îíàëüíîãî ôîí-
äîâîãî ðèíêó ñòðèìóºòüñÿ ðÿäîì îá-
’ºêòèâíèõ òà ñóá’ºêòèâíèõ ôàêòîð³â.
Íàéãîëîâí³øèìè ñåðåä ÿêèõ º:

- êðèçîâèé ñòàí óêðà¿íñüêî¿ åêîíî-
ì³êè, âèñîêèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿,
â³äñóòí³ñòü ñòàá³ëüíî¿ íàö³îíàëüíî¿ ãðî-
øîâî¿ îäèíèö³;

- â³äñòàâàííÿ ³ñíóþ÷î¿ çàêîíîäàâ÷î¿
òà íîðìàòèâíî-ïðàâîâî¿ áàç ôóíêö³îíó-
âàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä ðîçâèòêó
ðåàëüíèõ ïðîöåñ³â íà íüîìó;

- ñëàáê³ñòü ³ íåäîñòàòí³ñòü äåðæàâ-
íîãî ðåãóëþâàííÿ íàö³îíàëüíîãî ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â;

- â³äñóòí³ñòü ãàðàíò³é ïî îïåðàö³ÿõ
ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, íåäîâ³ðà íàñåëåí-
íÿ òà éîãî ïñèõîëîã³÷íà íåï³äãîòîâ-
ëåí³ñòü äî îïåðàö³é íà ôîíäîâîìó ðèí-
êó;

- â³äñóòí³ñòü ãàðàíò³é äåðæàâè ùîäî
çàõèñòó ãðîøîâèõ çàîùàäæåíü íàñåëåí-
íÿ.

Â Óêðà¿í³, ÿê ³ â ö³ëîìó ñâ³ò³, ñòàí
ôîíäîâîãî ðèíêó â³äîáðàæàº ñòàí ðîç-
âèòêó åêîíîì³êè â ö³ëîìó. Â³í õàðàê-
òåðèçóºòüñÿ íåñôîðìîâàíèìè òðàäèö³-
ÿìè ³ ïðàâèëàìè ðîáîòè, ùî çóìîâëþº
ïîòðåáó â çàïðîâàäæåíí³ ñèñòåìè åôåê-
òèâíîãî ðåãóëþâàííÿ é óïðàâë³ííÿ,
íàñàìïåðåä ³ç áîêó äåðæàâè [6, ñ. 5].

Íà äóìêó åêîíîì³ñò³â, äëÿ ïîäàëü-
øîãî åôåêòèâíîãî ðîçâèòêó ôîíäîâîãî
ðèíêó â Óêðà¿í³ ñë³ä çä³éñíèòè ïåâí³
ïîçà÷åðãîâ³ çàõîäè:

- çàáåçïå÷èòè çîñåðåäæåííÿ òîðã³âë³
ö³ííèìè ïàïåðàìè ò³ëüêè íà îðãàí³çà-
ö³éíî îôîðìëåíîìó á³ðæîâîìó òà ïîçà-
á³ðæîâîìó ðèíêàõ;

- ðîçøèðèòè ñôåðó ä³ÿëüíîñò³ ³íâåñ-
òèö³éíèõ ³íâåñòîð³â â Óêðà¿í³ øëÿõîì
óäîñêîíàëåííÿ íîðìàòèâíî¿ áàçè ä³ÿëü-
íîñò³ ³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàí-
íÿ;

- âäîñêîíàëèòè ñèñòåìó ñïåö³àë³çî-
âàíèõ îðãàí³çàö³é ³íôðàñòðóêòóðè ôîí-
äîâîãî ðèíêó, çîêðåìà íàö³îíàëüíîãî
äåïîçèòàð³þ, çáåð³ãà÷³â ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ðîçðàõóíêîâî-êë³ðèíãîâèõ óñòàíîâ;

- ñòâîðèòè ñïðèÿòëèâ³ óìîâè äëÿ
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â ³íîçåìíèõ åì³-
òåíò³â íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè ³ ö³ííèõ
ïàïåð³â ðåçèäåíò³â çà ¿¿ ìåæàìè;

- ïîë³ïøèòè ìåõàí³çì çàëó÷åííÿ
â³ëüíèõ êîøò³â ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ
÷åðåç ñèñòåìó âíóòð³øí³õ ì³ñöåâèõ ïîçèê;

- óäîñêîíàëèòè çàêîíîäàâ÷ó é íîð-
ìàòèâíó áàçè îïîäàòêóâàííÿ îïåðàö³é
³ç ö³ííèìè ïàïåðàìè íà ïåðâèííîìó
òà âòîðèííîìó ðèíêàõ;

- çàïîá³ãàòè âèíèêíåííþ íåîðãàí³çî-
âàíèõ ïàðàëåëüíèõ ðèíê³â íà øêîäó
ë³êâ³äíîñò³ öåíòðàë³çîâàíîãî ðèíêó, ÿêèé
º ºäèíèì ðèíêîì, ùî ñòâîðþº ìîæëèâîñò³
äëÿ ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿ [4, ñ. 107].

Ðàçîì ³ç òèì ôîíäîâèé ðèíîê Óê-
ðà¿íè º òàêèì, ùî äèíàì³÷íî ðîçâè-
âàºòüñÿ òà ïîñò³éíî ïðîïîíóº ³íâåñòî-
ðàì íîâ³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â. Ñüîãîäí³
òàêèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè º àêö³¿ é
êîðïîðàòèâí³ îáë³ãàö³¿, ïîÿâà ÿêèõ çó-
ìîâëåíà îá’ºêòèâíèìè ïîòðåáàìè âèðîá-
íèöòâà, îñê³ëüêè âîíè ñëóãóþòü âàæ-
ëèâèì ³íñòðóìåíòîì öåíòðàë³çàö³¿ ðå-
àëüíèõ êàï³òàë³â. Êð³ì òîãî, ðîçâèâàºòü-
ñÿ ðèíîê ìóí³öèïàëüíèõ çàïîçè÷åíü ³
ðèíîê ïîõ³äíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â (äåðè-
âàòèâ³â) [5, ñ. 97].

Â Óêðà¿í³ äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ
ôîíäîâîãî ðèíêó ïåðåäáà÷àº êîìïëåêñ
çàõîä³â ùîäî óïîðÿäêóâàííÿ, êîíòðî-
ëþ, íàãëÿäó çà ðèíêîì ö³ííèõ ïàïåð³â,
çàïîá³ãàííÿ çëîâæèâàííþ é ïîðóøåí-
íþ ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ó÷àñíèêàìè
öüîãî ðèíêó ³ âïëèâàº íà ä³ÿëüí³ñòü
óñ³õ ó÷àñíèê³â â³äïîâ³äíî äî ö³ëåé ³
ïðèíöèï³â, îáðàíèõ äåðæàâîþ.

Äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâîãî
ðèíêó º ó âñ³õ êðà¿íàõ, âîíî ìàº ñâî¿
ñïåöèô³÷í³ ðèñè ³ íàâ³òü ñóòòºâ³
â³äì³ííîñò³, ïðîòå â ö³ëîìó ïåðåäáà÷àº:

- ðåàë³çàö³þ ºäèíî¿ äåðæàâíî¿
ïîë³òèêè ó ñôåð³ âèïóñêó òà îá³ãó
ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ;

- ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ åôåêòèâíî¿ ìî-
á³ë³çàö³¿ òà ðîçì³ùåííÿ ó÷àñíèêàìè ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â
ç óðàõóâàííÿì ³íòåðåñ³â ñóñï³ëüñòâà;

- îòðèìàííÿ ó÷àñíèêàìè ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â ³íôîðìàö³¿ ïðî óìîâè
âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ðå-
çóëüòàòè ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ åì³òåíò³â;

- çàáåçïå÷åííÿ ð³âíèõ ìîæëèâîñòåé
äëÿ äîñòóïó åì³òåíò³â, ³íâåñòîð³â ³ ïî-
ñåðåäíèê³â íà ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â;

- ãàðàíòóâàííÿ ïðàâ âëàñíîñò³ íà
ö³íí³ ïàïåðè, çàõèñò ïðàâ ó÷àñíèê³â
ôîíäîâîãî ðèíêó;

- äîòðèìàííÿ ó÷àñíèêàìè ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â âèìîã àêò³â çàêîíîäàâñòâà;
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- çàïîá³ãàííÿ ìîíîïîë³çàö³¿ òà ñòâî-
ðåííÿ óìîâ ðîçâèòêó äîáðîñîâ³ñíî¿ êîí-
êóðåíö³¿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, êîí-
òðîëþ çà ïðîçîð³ñòþ é â³äêðèò³ñòþ öüî-
ãî ðèíêó.

Âàðòî çàçíà÷èòè, ùî ñâ³òîâà ïðàêòè-
êà ñâ³ä÷èòü ïðî áàãàòîìàí³òí³ñòü ôîðì
äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â. Äåÿê³ äîñë³äíèêè âèä³ëÿþòü ò³,
ùî ìàþòü ñï³ëüí³ ðèñè: ïðèéíÿòòÿ àêò³â
çàêîíîäàâñòâà ç ïèòàíü ä³ÿëüíîñò³ ó÷àñ-
íèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó; ðåãóëþâàííÿ
âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â; âèç-
íà÷åííÿ ïðàâ òà îáîâ’ÿçê³â ó÷àñíèê³â
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â; ïðîâåäåííÿ ðåº-
ñòðàö³¿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿¿ ïî-
øèðåííÿ; âèçíà÷åííÿ óìîâ ïðîäàæó òà
ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Íà ñüîãîäí³ îñíîâíèìè íîðìàòèâíè-
ìè äîêóìåíòàìè, ÿê³ ðåãóëþþòü
ä³ÿëüí³ñòü ñóá’ºêò³â ôîíäîâîãî ðèíêó,
º: Çàêîíè Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè
³ ôîíäîâó á³ðæó», «Ïðî äåðæàâíå ðå-
ãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â
Óêðà¿í³», «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà»,
«Ïðî áàíêè òà áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü»,
«Ïðî íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòå-
ìó òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó
ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» òà ³íø³.

Çàêîíîäàâ÷å ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâî-
ãî ðèíêó Óêðà¿íè ïîòðåáóº âäîñêîíà-
ëåííÿ â ñèíåðã³¿ ç ïðîöåñîì ðåôîðìó-
âàííÿ åêîíîì³êè êðà¿íè òà íàêîïè÷åí-
íÿì äîñâ³äó ç âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ
ïàïåð³â ³ ôîðìóâàííÿ ³íôðàñòðóêòóðè
ôîíäîâîãî ðèíêó. Äîö³ëüíî çàóâàæèòè,
ùî âàæëèâó é ïð³îðèòåòíó ðîëü ó çàêî-
íîäàâ÷îìó ðåãóëþâàíí³ ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â â³ä³ãðàþòü: íà íàö³îíàëüíîìó
ð³âí³ – Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè ³
Äåðæàâíà ïîäàòêîâà àäì³í³ñòðàö³ÿ,
Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó; íà ì³æíàðîäíîìó
ð³âí³ – àêòè ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ
îðãàí³çàö³é (äîãîâîðè, óãîäè, óêëàäåí³
ì³æíàðîäíèìè îðãàí³çàö³ÿìè ³ ô³íàí-

ñîâèìè ³íñòèòóòàìè ó ñôåð³ ðîçâèòêó,
ôóíêö³îíóâàííÿ òà ðåãóëþâàííÿ ôîí-
äîâîãî ðèíêó). Íà íàøó äóìêó, ó÷àñòü
Óêðà¿íè â óêëàäàíí³ òàêèõ àêò³â
ñïðèÿº ïîäàëüø³é ³íòåãðàö³¿ íàøî¿ äåð-
æàâè â ì³æíàðîäí³ ðèíêè êàï³òàëó.

Íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó äåðæàâà âè-
êîíóº ôóíêö³¿ íå ò³ëüêè ðåãóëÿòîðà, à
é áåðå áåçïîñåðåäíüî ó÷àñòü ó ðóñ³
ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â, âèñòóïàþ÷è ÿê
ïîçè÷àëüíèêîì, òàê ³ êðåäèòîðîì. Çàç-
âè÷àé äåðæàâà º ïîçè÷àëüíèêîì.
Íàéÿñêðàâ³øå öå ïðîÿâëÿºòüñÿ â ïðî-
öåñ³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì.

Äåðæàâíèé òà ãàðàíòîâàíèé äåðæà-
âîþ áîðã Óêðà¿íè ñòàíîì íà 31 æîâòíÿ
2010 ðîêó ñòàíîâèâ 405,31 ìëðä. ãðí.
(òàáë. 1).

Àíàë³ç äèíàì³êè äåðæàâíîãî áîðãó
Óêðà¿íè ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî ïðîòÿãîì
ñ³÷íÿ – æîâòíÿ 2010 ðîêó â³í çá³ëüøèâ-
ñÿ ìàéæå íà 81ìëðä. ãðí. (àáî íà 36%).

Ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ áîðã Óêðà¿-
íè çà 10 ì³ñÿö³â 2010 ðîêó çá³ëüøèâñÿ
íà 6 ìëðä. ãðí. (àáî íà 7%).

Ïðîòÿãîì ñ³÷íÿ – æîâòíÿ 2010 ðîêó
ñóìà äåðæàâíîãî òà ãàðàíòîâàíîãî äåð-
æàâîþ áîðãó Óêðà¿íè çá³ëüøèëàñÿ íà
87 ìëðä. ãðí. (àáî íà 28%). Çðîñòàííÿ
äàíîãî ïîêàçíèêà âïðîäîâæ 10-òè
ì³ñÿö³â ñâ³ä÷èòü ïðî íåñòàá³ëüí³ñòü
â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè òà
íåîáõ³äí³ñòü ïðèéíÿòòÿ ïåâíèõ ð³øåíü
â ñôåð³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ åêî-
íîì³êè Óêðà¿íè.

Ó ïåðñïåêòèâ³ âàæëèâèì ñòðàòåã³÷-
íèì çàâäàííÿì íàøî¿ êðà¿íè º ðîçâè-
òîê äåðæàâíî¿ ïðîãðàìè ùîäî ñòâîðåí-
íÿ áàçîâîãî ó÷àñíèêà ôîíäîâîãî ðèí-
êó, â³ò÷èçíÿíîãî ³íâåñòîðà.

Ïîòð³áíî çâåðíóòè óâàãó íà òå, ùî
íàéìàñîâ³øèé ³íâåñòîð íà ôîíäîâîìó
ðèíêó – öå íàñåëåííÿ, ÿêå, ÿê ïðàâè-
ëî, íå ìàº í³ ñïåö³àëüíèõ çíàíü, í³
ñïåö³àëüíèõ êâàë³ô³êàö³é ó ñôåð³
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Òàáëèöÿ 1
Äåðæàâíèé òà ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ áîðã Óêðà¿íè (ìëðä. ãðí.)

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà ï³äñòàâ³ äàíèõ Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà¿íè

2005 2006 2007 2008 2009 31.10.2010
Äåðæàâíèé áîðã 63,15 66,11 71,29 130,69 227,00 307,93
Ñòðóêòóðà äåð-
æàâíîãî áîðãó

81% 82% 80% 69% 71% 76%

Ãàðàíòîâàíèé
äåðæàâîþ áîðã 15,00 14,43 17,45 58,72 90,91 97,39
Ñòðóêòóðà ãà-
ðàíòîâàíîãî
äåðæàâîþ áîðãó

19% 18% 20% 31% 29% 24%

Ðàçîì 78,15 80,55 88,74 189,41 317,90 405,31
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ÂÈÑÍÎÂÊÈ
Â ö³ëîìó ìîæíà â³äçíà÷èòè, ùî

³ñíóº ùå áàãàòî àñïåêò³â ó äàí³é ïðî-
áëåìàòèö³, ÿê³ ïîòðåáóþòü ïîäàëüøîãî
íàóêîâîãî äîñë³äæåííÿ. Òàêèì ÷èíîì,
ïðîáëåìà ôóíêö³îíóâàííÿ ôîíäîâîãî
ðèíêó çàëèøàºòüñÿ àêòóàëüíîþ ³ ïîòðå-
áóº ïîäàëüøîãî äîñë³äæåííÿ. Ó çâ’ÿç-
êó ç öèì º íàãàëüíà ïîòðåáà â óäîñêî-
íàëåíí³ ³íôðàñòðóêòóðè â³ò÷èçíÿíîãî
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïîðÿä ³ç ìåõàí³-
çìîì éîãî äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ.

Îãëÿä åêîíîì³÷íî¿ ë³òåðàòóðè [3, ñ.5;
5, ñ.96] äîçâîëÿº çðîáèòè âèñíîâîê, ùî
äåðæàâíå óïðàâë³ííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó
ìàº çä³éñíþâàòèñÿ â òàêèõ íàïðÿìàõ:

- çàáåçïå÷åííÿ çàõèñòó ïðàâ ³íâåñ-
òîð³â, ïðîçîðîñò³, ñïðàâåäëèâîñò³ é
åôåêòèâíîñò³ ôîíäîâîãî ðèíêó;

- ñïðèÿííÿ ÷åñí³é êîíêóðåíö³¿ íà
ôîíäîâîìó ðèíêó, çá³ëüøåííÿ ðèíêî-
âî¿ êàï³òàë³çàö³¿ òà åêîíîì³÷íå çðîñòàí-
íÿ äåðæàâè;

- ñòâîðåííÿ àòìîñôåðè äîâ³ðè ñåðåä
óñ³õ ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó;

- ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâèõ óìîâ ³ çà-
áåçïå÷åííÿ îäíàêîâèõ ìîæëèâîñòåé
äëÿ ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó;

- ðåàë³çàö³ÿ ºäèíîãî ñèñòåìíîãî
ï³äõîäó äî ðîçâèòêó çàêîíîäàâñòâà ùîäî
ôîíäîâîãî ðèíêó;

- çàáåçïå÷åííÿ â³ëüíîãî äîñòóïó äî
³íôîðìàö³¿;

- çàîõî÷åííÿ íîâèõ ó÷àñíèê³â äî
ä³ÿëüíîñò³ íà ôîíäîâîìó ðèíêó, îïòèì³-
çàö³ÿ

- ïðîöåäóð âõîäæåííÿ íà ôîíäîâèé
ðèíîê.

Âèñíîâêè, îòðèìàí³ ó ðîáîò³, ìîæóòü
áóòè êîðèñíèìè äëÿ ïîòåíö³éíèõ ³íâå-
ñòîð³â ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè.
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