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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Äëÿ àíàë³çó ä³ÿëüíîñò³ ³íñòèòó-
ö³éíèõ ³íâåñòîð³â íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè 
ìè íàñàìïåðåä ðîçãëÿíåìî åêîíîì³÷íó òà ñîö³àëüíó ñóòí³ñòü 
òà âèäè öèõ ³íñòèòóö³é ô³íàíñîâîãî ðèíêó. Ñàìå òîìó íàøèì 
çàâäàííÿì áóäå ç’ÿñóâàòè, ÿê³ ³íñòèòóö³¿ â³äíåñåí³ äî ¿õ ÷èñëà, 
à òàêîæ ðîçãëÿíóòè îñîáëèâîñò³ ¿õ ä³ÿëüíîñò³ îêðåìèõ âèä³â 
³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïèòàí-
íÿ ô³íàíñîâîãî ðèíêó, ³ çîêðåìà éîãî ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòî-
ð³â, íàëåæàòü äî ÷èñëà íàéïîïóëÿðí³øèõ òåì ó ñó÷àñí³é íà-
óö³, ùî îáóìîâëåíî ñòð³ìêèì ðîçâèòêîì ô³íàíñîâîãî ðèíêó 
òà éîãî ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóö³é. Çâàæàþ÷è íà îñîáëèâ³ñòü ä³-
ÿëüíîñò³ ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, ¿õí³ ðèçèêè òà âïëèâ, ÿêèé 
ö³ ³íñòèòóö³¿ ñïðàâëÿþòü íà åêîíîì³êó â ö³ëîìó, â íàö³îíàëü-
íîìó çàêîíîäàâñòâ³ êðà¿í çàçâè÷àé âèîêðåìëþºòüñÿ ïîíÿòòÿ 
«³íñòèòóö³éíèé ³íâåñòîð». Ïðè öüîìó ðîçð³çíÿºòüñÿ ïîíÿòòÿ 
«³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü» ÿê òàêà òà ïîíÿòòÿ «³íñòèòóö³éíèé 
³íâåñòîð». ßêùî ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ìîæå çàéìàòèñÿ 
áóäü–ÿêà þðèäè÷íà îñîáà, òî ñòàòóñ ³íñòèòóö³éíîãî ³íâåñòî-
ðà ìîæå ìàòè ëèøå òà þðèäè÷íà îñîáà.

Ìåòîþ ñòàòò³ º âèçíà÷åííÿ ì³ñöÿ òà ðîë³ ³íñòèòóö³éíèõ ³í-
âåñòîð³â òà áàíê³â íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, à òà-
êîæ õàðàêòåðèñòèêà ¿õí³õ â³äì³ííîñòåé.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Äëÿ ðîçóì³ííÿ îñîáëè-
âîñòåé ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â ðîçãëÿíåìî ¿õ ì³ñöå íà ñó-
÷àñíîìó ô³íàíñîâîìó ðèíêó òà ðîëü, ÿêà ¿ì â³äâåäåíà â éî-
ãî ôóíêö³îíóâàíí³. Ñõåìàòè÷íî ñó÷àñíèé ô³íàíñîâèé ðèíîê 
ìîæíà çîáðàçèòè òàêèì ÷èíîì (ðèñ. 1).

ßê áà÷èìî, ó÷àñíèêè ô³íàíñîâîãî ðèíêó ïðåäñòàâëåí³ 
òðüîìà âàæëèâèìè ãðóïàìè: ³íâåñòîðè, âîíè æ º êðåäèòîðà-
ìè òà äîíîðàìè; åì³òåíòè, òîáòî ïîçè÷àëüíèêè, ðåöèï³ºíòè; ³, 
çâè÷àéíî æ, ô³íàíñîâ³ ïîñåðåäíèêè, êîòð³ ³íñòèòóö³éíî ïðåä-
ñòàâëåí³ á³ðæîâèì òà ïîçàá³ðæîâèì ðèíêîì. Ñâîºþ ÷åðãîþ, 
íà ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó ìîæíà âèîêðåìèòè ³íñòèòóö³éíèõ 
³íâåñòîð³â òà ðåøòó ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â. Ó êîë³ ³íâåñòî-
ð³â òà åì³òåíò³â òàêîæ ïðèñóòí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóö³¿ (ô³íàíñî-
â³ êîðïîðàö³¿), äî ÷èñëà ÿêèõ íàëåæàòü ³ ³íñòèòóö³éí³ ³íâåñòî-

ðè. Îòæå, ðîçãëÿäàþ÷è äàë³ ïîíÿòòÿ «³íñòèòóö³éíèé ³íâåñòîð», 
âàæëèâî óñâ³äîìëþâàòè áàãàòîïëàíîâ³ñòü ðîë³ öèõ ³íñòèòó-
ö³é íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó.

Ñó÷àñíà òåîð³ÿ òà ïðàêòèêà â³äíîñèòü äî ³íñòèòóö³éíèõ ³í-
âåñòîð³â òàê³ ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóö³¿: ïåíñ³éí³ ôîíäè, ñòðàõîâ³ 
êîìïàí³¿, ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ òà ñïåö³àë³çîâàí³ 
³íâåñòèö³éí³ áàíêè [1–3].

Çàçíà÷èìî, ùî â Óêðà¿í³ íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â 
âàãîìèìè ó÷àñíèêàìè º áàíêè. Áàíêè âêëàäàþòü çíà÷í³ ñóìè 
àêóìóëüîâàíèõ êîøò³â ó äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè. Ó çàâäàííÿ íà-
øî¿ ðîáîòè íå âõîäèòü àíàë³ç äîö³ëüíîñò³ òàêî¿ ïîë³òèêè òà ¿¿ 
íàñë³äê³â äëÿ åêîíîì³êè êðà¿íè â ö³ëîìó, äëÿ êîìåðö³éíèõ áàí-
ê³â òà ¿õí³õ âêëàäíèê³â. Ëèøå êîðîòêî çàçíà÷èìî, ùî ïîë³òèêà 
øèðîêî¿ ó÷àñò³ êîìåðö³éíèõ áàíê³â íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â º ðèçèêîâàíîþ äëÿ åêîíîì³êè. Òàêå áóëî ï³äòâåðäæåíî 
ðåçóëüòàòàìè ðîçãîðòàííÿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè â Óêðà¿í³ íàïðè-
ê³íö³ 1990–õ ðîê³â. Êð³ì òîãî, ïåðøà ñâ³òîâà ô³íàíñîâà êðèçà 
1929–1936 ðîê³â ïîêàçàëà, ùî êðèçîâà ñèòóàö³ÿ ó ÑØÀ áó-
ëà íàäçâè÷àéíî ïîãëèáëåíà òèì, ùî ñàìå áàíêè â êðà¿í³ ìàëè 
çìîãó øèðîêî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Óðîêè êðèçè çóìîâèëè 
çàêîíîäàâ÷î îáìåæèòè ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â ÑØÀ, ³ 
ïî÷èíàþ÷è ç 1930–õ ðîê³â â êðà¿í³ áóëî âèîêðåìëåíî êàòåãî-
ð³þ ³íâåñòèö³éíèõ áàíê³â íà â³äì³íó â³ä áàíê³â óí³âåðñàëüíèõ.

Ìåòîþ íàøî¿ ðîáîòè º äîñë³äæåííÿ ïèòàíü ä³ÿëüíîñò³ ñàìå 
³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. 
Ó öüîìó êîíòåêñò³ íåîáõ³äíî ÷³òêî âèð³çíÿòè ä³ÿëüí³ñòü ³íñòè-
òóö³éíèõ ³íâåñòîð³â íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà-
¿íè â³ä ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà öüîìó ðèíêó ³íøèõ ô³íàí-
ñîâèõ ³íñòèòóö³é, çîêðåìà áàíê³â. Ñàìå òîìó ìè äåòàëüí³øå 
çóïèíèìîñü íà öèõ ïèòàííÿõ.

Â åêîíîì³÷í³é òåîð³¿ òà ïðàêòèö³ ðîçð³çíÿþòü äâà îñíîâ³ 
òèïè áàíê³â: óí³âåðñàëüí³ òà ñïåö³àë³çîâàí³. Ïðè öüîìó ñåðåä 
÷èñëà ñïåö³àë³çîâàíèõ âèä³ëÿþòü áàíêè ³íâåñòèö³éí³ (ðèñ. 2).

²íâåñòèö³éíèé áàíê º ô³íàíñîâîþ óñòàíîâîþ, ùî ñïåö³àë³-
çóºòüñÿ íà ïîðòôåëüíèõ ³íâåñòèö³ÿõ òà ³íâåñòèö³ÿõ ó ðåàëü-
í³ (íåô³íàíñîâ³) àêòèâè. Çä³éñíþº â³í öå íà êîì³ñ³éí³é îñíîâ³ 
àáî çà âëàñí³ êîøòè øëÿõîì ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é ç ö³ííèìè 

Keywords: institutional investors, banks, investment, government securities market, government bonds (T–bills), financial 
intermediaries.

Ðèñóíîê 1. Ñõåìà ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ðèíêó
* Àâòîðñüêà ðîçðîáêà.
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ïàïåðàìè (âèïóñê, ðîçì³ùåííÿ, ïðèäáàííÿ), äîâãîñòðîêîâîãî 
êðåäèòóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â òà çàñíîâíèöüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³. Îñîáëèâ³ñòþ òàêèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóö³é º òå, ùî êîøòè 
íàñåëåííÿ âîíè çàëó÷àþòü ïåðåâàæíî íå øëÿõîì äåïîçèò³â, à 
÷åðåç åì³ñ³þ ñïåö³àëüíèõ áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â [4].

²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ÿêà ìàº ì³ñöå ó õîä³ îïåðàö³é ç ö³í-
íèìè ïàïåðàìè ³íøèõ åì³òåíò³â, äîâãîñòðîêîâîãî êðåäèòóâàí-
íÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â òà çàñíîâíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, º á³ëüø 
ðèçèêîâîþ, àí³æ òðàäèö³éíå áàíê³âñüêå êðåäèòóâàííÿ ñóá’ºêò³â 
ãîñïîäàðþâàííÿ. Ñàìå òîìó çàêîíîäàâñòâî êðà¿í, â ÿêèõ ïå-
ðåäáà÷åíî ³ñíóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ áàíê³â, îáìåæóº ìîæëèâîñ-
ò³ òàêèõ áàíê³â çàëó÷àòè ãðîøîâèé êàï³òàë ÷åðåç äåïîçèòè ô³-
çè÷íèõ îñ³á. Îñê³ëüêè ó ðàç³ âèíèêíåííÿ ó òàêîãî áàíêó ïðîáëåì, 
ïîâ’ÿçàíèõ ç éîãî ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ, ìîæóòü ïîñòðàæ-
äàòè øèðîê³ âåðñòâè íàñåëåííÿ, òàê³ áàíêè çàçâè÷àé ìàþòü 
á³ëüøó ïîð³âíÿíî ç óí³âåðñàëüíèìè áàíêàìè ÷àñòêó âëàñíîãî 
êàï³òàëó â çàãàëüíîìó îáñÿç³ ñâî¿õ ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â, à ïîçè-
êîâ³ êîøòè çàëó÷àþòü øëÿõîì åì³ñ³¿ ñïåö³àëüíèõ áîðãîâèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ùî ðîçì³ùóþòüñÿ íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó.

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ó áàãàòüîõ êðà¿íàõ ³ñíóþòü ³ çàêîíî-
äàâ÷î âèîêðåìëåí³ ð³çí³ òèïè áàíê³â. ßê âæå çàçíà÷àëîñÿ, 
òàêà ïðàêòèêà º ó ÑØÀ. Â Óêðà¿í³ ³ñíóþòü ëèøå óí³âåðñàëüí³ 
áàíêè. Çàêîíîì ïðî áàíêè òà áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü âèçíà÷å-
íî, ùî âèäè ñïåö³àë³çîâàíèõ áàíê³â òà ïîðÿäîê íàáóòòÿ áàí-
êîì ñòàòóñó ñïåö³àë³çîâàíîãî âèçíà÷àº Íàö³îíàëüíèé áàíê 
Óêðà¿íè (ÍÁÓ). Ó ðàç³ ÿêùî òàê³ áàíêè â êðà¿í³ áóäóòü, ÍÁÓ 
ðåãóëþâàòèìå ¿õíþ ä³ÿëüí³ñòü ÷åðåç åêîíîì³÷í³ íîðìàòèâè 
òà íîðìàòèâíî–ïðàâîâå çàáåçïå÷åííÿ çä³éñíþâàíèõ öèìè 
áàíêàìè îïåðàö³é [5]. Òàêîæ çàêîí âñòàíîâëþº, ùî ñïåö³à-
ë³çîâàíèì áàíêàì (çà âèíÿòêîì îùàäíîãî) çàáîðîíåíî çà-
ëó÷àòè âêëàäè (äåïîçèòè) â³ä ô³çè÷íèõ îñ³á â îáñÿãàõ, ùî ïå-
ðåâèùóþòü 5% êàï³òàëó áàíêó [6]. Íà ñüîãîäí³ ó âñ³õ áàíêàõ, 
ùî ïðàöþþòü â Óêðà¿í³, ÷àñòêà äåïîçèò³â â³ä ô³çè÷íèõ îñ³á º 
çíà÷íî á³ëüøîþ â³ä çãàäóâàíèõ 5%.

Ùîäî ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â â Óêðà¿í³, òî âîíè ìà-
þòü ïðàâî ¿¿ çä³éñíèòè ëèøå íà ï³äñòàâ³ ïèñüìîâîãî äîçâî-
ëó ÍÁÓ. ßêùî æ ðåãóëÿòèâíèé êàï³òàë áàíêó ïîâí³ñòþ â³ä-
ïîâ³äàº âèìîãàì äëÿ çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é, â³í ìàº ïðàâî 

Ðèñóíîê 2. Ð³çíîâèäè áàíê³â ó ñâ³ò³
* Àâòîðñüêà ðîçðîáêà.

Ðèñóíîê 3. Ñõåìà îðãàí³çàö³¿ ðèíêó ÎÂÄÏ â Óêðà¿í³
* Àâòîðñüêà ðîçðîáêà.
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çä³éñíèòè ³íâåñòèö³þ áåç òàêîãî ïèñüìîâîãî äîçâîëó, ó ðàç³ 
êîëè: ³íâåñòóº êîøòè ó ô³íàíñîâó óñòàíîâó, ³ ³íâåñòèö³ÿ ñòà-
íîâèòü ó ñóêóïíîñò³ íå á³ëüøå 1% ñòàòóòíîãî êàï³òàëó áàí-
êó; àáî æ êîøòè ³íâåñòóþòüñÿ ó ñòàòóòíèé êàï³òàë áþðî êðå-
äèòíèõ ³ñòîð³é. Ðàçîì ³ç òèì áàíêàì çàáîðîíåíî ³íâåñòóâàòè 
êîøòè â þðèäè÷íó îñîáó, ñòàòóòîì ÿêî¿ ïåðåäáà÷åíà ïîâíà 
â³äïîâ³äàëüí³ñòü ¿¿ âëàñíèê³â. Ïðÿìà òà/àáî îïîñåðåäêîâàíà 
ó÷àñòü áàíêó ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ áóäü–ÿêî¿ þðèäè÷íî¿ îñî-
áè íå ïîâèííà ïåðåâèùóâàòè 15% ñòàòóòíîãî êàï³òàëó áàíêó. 
Ñóêóïí³ ³íâåñòèö³¿ áàíêó íå ïîâèíí³ ïåðåâèùóâàòè 60% ñòà-
òóòíîãî êàï³òàëó áàíêó [7]. Ï³äñóìîâóþ÷è âèùå âèêëàäåíå, 
ìîæíà êîíñòàòóâàòè, ùî íà ñüîãîäí³ â Óêðà¿í³ ó áàíê³âñüê³é 
ñèñòåì³ â³äñóòí³ ñïåö³àë³çîâàí³ ³íâåñòèö³éí³ áàíêè, õî÷à çàêî-
íîäàâñòâî çãàäóº ïðî ìîæëèâ³ñòü ¿õ ³ñíóâàííÿ. Ðàçîì ³ç òèì 
êîìåðö³éí³ áàíêè ìîæóòü çàéìàòèñü ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñ-
òþ, àëå â îáìåæåíèõ îáñÿãàõ.

Ñë³ä òàêîæ çàçíà÷èòè, ùî ³ñòîðè÷íî ó ñâ³ò³ ñôîðìóâàëîñÿ 
äâà òèïè ô³íàíñîâèõ ðèíê³â: ïåðøèé îð³ºíòóºòüñÿ íà áàíê³â-
ñüêó ñèñòåìó, äðóãèé – íà á³ðæ³. Â³äïîâ³äíî äî òàêîãî ï³äõîäó 
â îêðåìèõ êðà¿íàõ ïðîñòåæóºòüñÿ âèä³ëåííÿ áàíê³âñüêèõ òà 
íåáàíê³âñüêèõ ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â. Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ 
ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ¿õ êîíâåðãåíö³ÿ, âò³ì ó ðîáîòàõ áàãàòüîõ çà-

ðóá³æíèõ òà â³ò÷èçíÿíèõ åêîíîì³ñò³â òàê³ ïèòàííÿ ðîçãëÿäà-
þòüñÿ [8–10].

Ðèíîê äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ïîä³ëÿºòüñÿ íà ïåðâèííèé 
òà âòîðèííèé, ùî ò³ñíî ì³æ ñîáîþ ïîâ’ÿçàí³. Ïåðâèííèé ðè-
íîê – öå ðèíîê, íà ÿêîìó â³äáóâàºòüñÿ ïî÷àòêîâå ðîçì³ùåí-
íÿ åì³òîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Âòîðèííèé ðèíîê õàðàêòåðè-
çóºòüñÿ îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ áóëè âèïóùåí³ ðàí³øå.

Ôîðìóâàííÿ ïåðâèííèõ ³ âòîðèííèõ ðèíê³â äåðæàâíèõ 
ö³ííèõ ïàïåð³â ñïðèÿþòü çðîñòàííþ ³ ï³äâèùåííþ ãíó÷êîñ-
ò³ íàö³îíàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, äîçâîëÿº ïðèâàòíî-
ìó ³ äåðæàâíîìó ñåêòîðó êðàùå ðåàãóâàòè íà ñèãíàëè ðèí-
êó. Ñõåìàòè÷íî îðãàí³çàö³þ ïåðâèííîãî òà âòîðèííîãî ðèíêó 
ÎÂÄÏ Óêðà¿íè ìîæíà çîáðàçèòè òàêèì ÷èíîì (ðèñ. 3).

Ñòàòèñòè÷í³ äàíí³ ñâ³ä÷àòü, ùî îñíîâíèì óòðèìóâà÷åì 
äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè º Íàö³îíàëüíèé áàíê, òîá-
òî 86,66 ìëðä. ãðí., àáî 48,6%. Îêð³ì ÍÁÓ óòðèìóâà÷à-
ìè öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º òàêîæ êîìåðö³éí³ áàíêè, ùî º ðåçè-
äåíòàìè êðà¿íè, áàíêè–íåðåçèäåíòè òà ³íø³ ó÷àñíèêè ðèíêó 
(òàáë. 1).

ßê ñâ³ä÷àòü äàí³, íà ïî÷àòêó 2014 ðîêó ó âëàñíîñò³ ÍÁÓ 
çíàõîäèëàñü íàéá³ëüøà ê³ëüê³ñòü äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, 
à íàéìåíøà ê³ëüê³ñòü – ó íåðåçèäåíò³â (12,12 ìëðä. ãðí., àáî 

Òàáëèöÿ 1. Îáñÿãè äåðæàâíîãî áîðãó â ðîçð³ç³ óòðèìóâà÷³â äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â

Ð³ê
ÍÁÓ Áàíêè Íåðåçèäåíòè ²íø³ ³íâåñòîðè

Âñüîãîìëðä. 
ãðí.

÷àñòêà, 
%

ìëðä. 
ãðí.

÷àñòêà, 
%

ìëðä. 
ãðí.

÷àñòêà, 
%

ìëðä. 
ãðí.

÷àñòêà, 
%

2007 – – 5,60 59,9 2,21 23,6 1,55 16,5 9,36
2008 8,55 48,5 5,37 30,5 0,51 2,9 3,18 18,1 17,61
2009 42,41 59,7 19,22 27,1 0,50 0,7 8,92 12,6 71,05
2010 64,23 47,2 53,80 39,4 11,26 8,3 6,90 5,1 136,19
2011 84,76 53,8 57,74 36,6 4,45 2,8 10,68 6,8 157,64
2012 105,57 57 66,05 35 5,44 3 8,76 8 185,82
2013 147,05 59 76,37 31 11,97 5 12,31 5 247,70

24.01.2014 148,55 58 81,75 32 12,12 5 13,10 5 255,53
* Ñêëàäåíî àâòîðîì çà äàíèìè: [11].

Òàáëèöÿ 2. Ïåðâèíí³ äèëåðè íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â

* Ñòàíîì íà ñ³÷åíü 2013 ðîêó.

¹ 
ï/ï Áàíê

Çàãàëüí³ àêòèâè, ìëí. ãðí.
2012 2013

1 ÀÒ «Óêðåêñ³ìáàíê» 75103 87949
2 ÀÒ «Îùàäáàíê» 73968 85996
3 ÀÁ «Óêðãàçáàíê» 18157 20997
4 ÏÀÒ «ÊÁ «Íàäðà» 26739 27684
5 ÀÒ «ÓêðÑèááàíê» 32868 25888
6 ÀÒ «ÑÁÅÐÁÀÍÊ ÐÎÑ²¯» 16933 27026
7 ÏÀÒ «²ÍÃ Áàíê Óêðà¿íà» 10771 11526
8 ÀÒ «ÎÒÏ Áàíê» 22785 20315
9 ÏÀÒ «ÂÒÁ Áàíê» 37067 34212

10 ÏÀÒ «ÊÁ «Õðåùàòèê» 7392 8843
11 ÀÒ «Ðàéôôàéçåí Áàíê Àâàëü» 51347 47694
12 ÏÀÒ «Óí³Êðåäèò Áàíê» 6556 6441
13 ÏÀÒ «Ñ³ò³áàíê» 5574 5202
14 ÀÒ «Äåëüòà Áàíê» 23216 29842
15 ÏÀÒ «Óí³âåðñàë Áàíê» 6461 7012
16 ÏÀÒ «ÏÓÌÁ» 34866 28230
17 ÏÓÀÒ «Ô²ÄÎÁÀÍÊ» 3228 4937
18 ÏÀÒ «Óêðñîöáàíê» 40207 38830
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5%). ×àñòêà äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â â àêòèâàõ áàíê³â ñòà-
íîâèëà 35%, à â àêòèâàõ ³íøèõ ³íâåñòîð³â – 5%.

Ïî ôàêòó ó âñ³õ êðà¿íàõ áàíêè º âàæëèâèìè óòðèìóâà÷àìè 
äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, íåçàëåæíî â³ä òîãî, ÿêà ìîäåëü 
ðèíêó. Â ³íøèõ êðà¿íàõ ³ ó íàñ òàêîæ ÍÁÓ º ðåãóëÿòîðîì ðèíêó 
ãðîøåé, ³ ÷åðåç äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿ äàíà ô³íàíñîâà óñòàíîâà 
ìîæå âïëèâàòè íà òå, ÿê ãðîøîâà ìàñà â îá³ãó, ÿêà åêîíîì³êà. 
² íàâ³òü ÿêùî ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè (áàíêè, ³íñòèòóö³éí³ ³íâåñ-
òîðè) íå çàö³êàâëåí³ óòðèìóâàòè äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè, ÍÁÓ 
ìîæå äîáðîâ³ëüíî ïðèìóñèòè áàíêè òðèìàòè ó ñâî¿õ àêòèâàõ 
äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè. Ïðèêëàäîì öüîãî º ñèòóàö³ÿ â Óêðà¿í³, 
êîëè áàíêè òðèìàþòü ÎÂÄÏ ó ðåçåðâ³.

Ñüîãîäí³ ïî ôàêòó â³ò÷èçíÿí³ áàíêè ³íâåñòóþòü â ÎÂÄÏ 
á³ëüøó ÷àñòèíó ñâî¿õ àêòèâ³â. Âîíè ïðàöþþòü íà ïåðâèííîìó 
òà âòîðèííîìó ðèíêàõ. ÍÁÓ ÿê íàö³îíàëüíèé êàñèð äåðæàâè 
óïîâíîâàæóº áàíêè êóïóâàòè äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè. Êàá³íåò 
Ì³í³ñòð³â ïðèçíà÷èâ 18 áàíê³â, ÿê³ íà îáîâ’ÿçêîâ³é îñíîâ³ ³í-
âåñòóþòü â ÎÂÄÏ (òàáë. 2).

Ó áàíê³â íà â³äì³íó â³ä ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â (íåäåðæàâ-
íèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â, ñòðàõîâèõ êîìïàí³é òà ³íñòèòóò³â ñï³ëü-
íîãî ³íâåñòóâàííÿ) âåëè÷åçí³ çà îáñÿãàìè àêòèâè, òîìó â³-
ò÷èçíÿí³ ³íñòèòóö³éí³ ³íâåñòîðè ³ ñòàíîâëÿòü ëèøå 5% íà ðèíêó 
(âîíè ò³ëüêè ïî÷èíàþòü ðîçâèâàòèñÿ, ³ îáñÿã ¿õ àêòèâ³â ìàëèé).

Âèñíîâêè
Îòæå, ïðîâ³âøè àíàë³ç ä³ÿëüíîñò³ ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â 

òà áàíê³â, ðîçãëÿíóâøè ¿õ ñï³ëüí³ òà â³äì³íí³ ðèñè, ïðèõîäèìî 
äî âèñíîâêó, ùî:

– îñíîâíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â º ³íâåñòóâàííÿ;
– áàíêè íå º ³íñòèòóö³éíèìè ³íâåñòîðàìè, òîìó ùî âîíè 

ìîæóòü çàéìàòèñü ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ, àëå â îáìåæå-
íèõ îáñÿãàõ;

– äî ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â â Óêðà¿í³ íàëåæàòü ïåíñ³éí³ 
ôîíäè, ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿ òà ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ.

Ñïèñîê âèêîðèñòàíèõ äæåðåë
1. http://archive.nbuv.gov.ua/portal/chem_biol/nvnltu/17_2/ 

260_Wowczak_17_2.pdf

2. Çîëêîâåð À.Î. Ì³ñöå ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â ó ³íâåñòèö³é-

í³é òåîð³¿ [Åëåêòðîí. ðåñóðñ] – Ðåæèì äîñòóïó: http://eztuir.ztu.edu.

ua/662/1/201.pdf

3. Êîëåñíèêîâ Â.Í. Öåííûå áóìàãè / Â.Í. Êîëåñíèêîâ, Â.Ñ. Òîðêà-

íîâñêèé. – Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 1998.

4. Âàñþðåíêî Î.Â. Áàíê³âñüêèé íàãëÿä: ï³äðó÷íèê / Î.Â. Âàñþðåí-

êî, Î.Ì. Ñèäîðåíêî. – Ê. Çíàííÿ, 2011. – 502 ñ.

5. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî áàíêè òà áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü» â³ä 

07.12.2000 ç³ çì³íàìè òà äîïîâíåííÿìè, ñò. 4.

6. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî áàíêè òà áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü» â³ä 

07.12.2000 ç³ çì³íàìè òà äîïîâíåííÿìè, ñò. 48.

7. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî áàíêè òà áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü» â³ä 

07.12.2000 ç³ çì³íàìè òà äîïîâíåííÿìè, ñò. 50.

8. Ñòåöåíêî Á. Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà íà ðèíêó êàï³òàë³â Óêðà¿íè: 

äèñ. … êàíä. åêîí. íàóê: 08.00.08 / Ñòåöåíêî Á.Ñ. – Ê., 2007. – 201 

ñ. – Á³áë³îãð.: ñ. 186–200.

9. Ðóáöîâ Á.Á. Òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ ìèðîâûõ ôîíäîâûõ ðûíêîâ 

(ãëàâà èç êíèãè «Ìèðîâîé ôîíäîâûé ðûíîê è èíòåðåñû Ðîññèè». – 

Ì.: ÈÌÝÌÎ ÐÀÍ, 2003). [Åëåêòðîí. ðåñóðñ] // Ïåðñîíàëüíàÿ ñòðà-

íèöà ß.Ì. Ìèðêèíà: [ñàéò]. – Ðåæèì äîñòóïó: http://www.mirkin.

ru/_docs/ book0402_036.pdf

10. Rajan R. The great reversals the politics of financial development 

in the 20th thentury / R. Rajan, L. Zingales // oecd, economics 

departments working paper 265.

11. Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè [Åëåêòðîí. ðåñóðñ]. – Ðåæèì äî-

ñòóïó: www.bank.gov.ua.


