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У статті визначено зміни, що відбулися у інституційному дизайні, та визначено тенденції 
щодо відновлення ринку фінансових послуг як комплексного системного явища. Розкрито 
сутність поточних тенденцій, що відбуваються на ринку фінансових послуг України як упро-
довж періоду кризи, так і на поточний момент, та визначено їх вплив на фінансову систему 
нашої країни. Проведені у статті дослідження дали змогу встановити, що переважна біль-
шість суб’єктів ринку фінансових послуг України зазнала значного скорочення. Це особливо 
стосується банків та кредитних спілок, проте кількість фінансових компаній зростає. Зрос-
тання кількості та обсягів діяльності фінансових компаній дають змогу стверджувати про 
зростання обсягів мікрокредитування. В умовах гальмування темпів зростання реальної за-
робітної плати це є свідченням втрати довіри населення до банків та у майбутньому може 
викликати спад  платоспроможного попиту населення.  Це стало підставою для висновку про 
те, що кредитний ринок України набуває неінституціоналізованого характеру. Вказані про-
цеси призвели до концентрації капіталів на кредитному сегменті ринку фінансових послуг. 
Зменшення кількості фінансових установ не є критичним для ринку. Негативним є поши-
рення неінституціоналізованих фінансових посередників. Глибока суспільно-політична криза 
спричинила відтік капіталу з українського фондового ринку та зменшення обсягів контрак-
тів, що укладаються на вітчизняних фондових біржах. Це є однозначно негативною тенден-
цією, оскільки зменшення обсягів контрактів біржового ринку є одним з чинників, що впли-
ває на інвестиційний клімат та відображає зацікавлення інвесторів у придбані цінних папе-
рів вітчизняних підприємств. Державне регулювання ринку фінансових послуг має бути ре-
формованим у два етапи: перший – скорочення кількості регуляторів до двох та перехід до 
моделі за завданнями з поділом на ліцензійну діяльність та макропруденційний нагляд; дру-
гий – перехід до єдиного регулятору. Це відповідає сучасним світовим тенденціям та дасть 
змогу зробити державне регулювання ринку фінансових послуг усе охоплюваним, системним, 
уникнути гіперрегуляції та відсутності регулівного впливу на певних сегментах ринку. 
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фінансове посередництво, інклюзивність. 
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В статье установлены изменения, произошедшие в институциональном дизайне, и опре-
делены тенденции восстановления рынка финансовых услуг как комплексного системного 
явления. Раскрыта сущность текущих тенденций, происходящих на рынке финансовых услуг 
Украины в течение периода кризиса и на текущий момент, определено их влияние на фи-
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нансовую систему нашей страны. Проведенные в статье исследования позволили установить, 
что подавляющее большинство субъектов рынка финансовых услуг Украины претерпели зна-
чительное сокращение. Это особенно касается банков и кредитных союзов, однако количе-
ство финансовых компаний возрастает. Рост количества и объемов деятельности финансо-
вых компаний дают возможность утверждать о росте объемов микрокредитования. В усло-
виях торможения темпов роста реальной заработной платы это является свидетельством 
утраты доверия населения к банкам и в будущем может вызвать спад платежеспособного 
спроса населения. Это стало основанием для вывода о том, что кредитный рынок Украины 
приобретает неинституционализированный характер. Указанные процессы привели к кон-
центрации капиталов на кредитном сегменте рынка финансовых услуг. Уменьшение количе-
ства финансовых учреждений не является критичным для рынка. Отрицательным является 
распространение неинституционализированных финансовых посредников. Глубокий об-
щественно-политический кризис вызвал отток капитала с украинского фондового рынка и 
уменьшение объемов контрактов, заключаемых на отечественных фондовых биржах. Это яв-
ляется однозначно негативной тенденцией, поскольку уменьшение объемов контрактов бир-
жевого рынка является одним из факторов, влияющих на инвестиционный климат и отра-
жает заинтересованность инвесторов в приобретении ценных бумаг отечественных предпри-
ятий. Государственное регулирование рынка финансовых услуг должно быть реформировано 
в два этапа: первый – сокращение количества регуляторов до двух и переход к модели по за-
дачам с разделением на лицензионную деятельность и макропруденциальный надзор; второй 
– переход к единому регулятору. Это соответствует современным мировым тенденциям и 
позволит сделать государственное регулирование рынка финансовых услуг всеохватываю-
щим системным, избежать гиперрегуляции и отсутствии регулирующего воздействия на 
определенных сегментах рынка. 

Ключевые слова: институциональный дизайн, рынок финансовых услуг, регулятор 
рынка, финансовое посредничество, инклюзивность. 
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The article determines the changes having taken place in institutional design and identifies 

trends in the recovery of the financial services market as a complex systemic phenomenon. The 
essence of current tendencies on the market of financial services of Ukraine as well of those in the 
period of crisis is revealed. Their influence on the financial system of our country is also 
determined. The research conducted showed that the vast majority of subjects of the Ukrainian 
financial services market have experienced a significant decrease.  

This is especially true of banks and credit unions, though the number of financial companies 
is growing. The growth in the number and amount of the activities of financial companies 
suggests that the microcredit sector is also growing. Slowing down real salary increases indicates 
a loss of public confidence in banks and in the future may lead to a decline in effective demand of 
the population. This has led to the conclusion that the credit market of Ukraine is becoming non-
institutionalized. These processes have led to a concentration of capital in the credit segment of 
the financial services market. The decline in the number of financial institutions is not critical to 
the market while the growing number of non-bank financial intermediaries is considered to be a 
negative trend.  

The deep socio-political crisis has caused capital outflows from the Ukrainian stock market 
and the reduction in the volume of contracts at the domestic stock exchanges. This is clearly a 
negative trend, since the decrease in the volume of contracts on the stock market is one of the 
factors that affect the investment climate and reflect investors’ interest in buying securities of 
domestic companies. State regulation of the financial services market needs to be reformed in two 
stages: the first is to reduce the number of regulators to two and move to a task-based patter with 
the division into licensing activities and macro-prudential supervision; the second is the 
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transition to a single regulator. This is in line with current global trends and will make 
government regulation of the financial services market comprehensive and systematic in order to 
avoiding hyper-regulation and lack of regulatory influence in certain market segments. 

Keywords: institutional design, financial services market, market regulator, financial 
intermediation, inclusivity. 
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Постановка проблеми. Для розвитку 

гармонійного соціуму, полегшення інтеграції 
українського суспільства у європейську 
спільноту є актуальним завданням підви-
щення рівня добробуту вітчизняних грома-
дян. Це вимагає підвищення рівня інклю-
зивності населення у ринок фінансових пос-
луг. У свою чергу, вирішення вказаного 
завдання вимагає цілеспрямованої діяльно-
сті у двох напрямках. По-перше, підвищення 
якості фінансових послуг. По-друге, підви-
щення рівня довіри з боку населення до ін-
ститутів ринку фінансових послуг. Отри-
мання позитивних результатів у вказаних 
напрямках потребує здійснення низки по-
ступових, взаємопов’язаних кроків. 

Важливим аспектом є діагностика су-
часного стану ринку фінансових послуг як 
цілісного, комплексного явища та визначен-
ня стану посткризового відновлення та акту-
альної інституційної динаміки. 

Необхідність дослідження процесів, що 
відбуваються на українському ринку фінан-
сових послуг, обумовлена потребою у роз-
критті векторів його руху. Наукове опрацю-
вання сучасних трендів потрібно для зав-
часного виявлення кризових явищ, покра-
щення якості фінансових послуг та удоско-
налення інституційного дизайну державного 
управління вітчизняного ринку фінансових 
послуг. Моніторинг стану взаємодії ринку зі 
споживачами ринку фінансових послуг 
дасть змогу встановити здатність ринку за-
довольнити потреби у обслуговуванні. Аналіз 
та оцінка поточних тенденцій ринку фінан-
сових послуг висвітлить зміни, що відбува-
ються між різними секторами ринку фінан-
сових послуг.  

В умовах посткризового відновлення зу-
силля наукової спільноти більшою мірою зо-
середжені на визначенні тенденцій та дина-
міці окремих секторів ринку фінансових 
послуг. Значна кількість наукових праць 
присвячена дослідженню банківської систе-
ми, що пояснюється банкоцентричним ти-
пом фінансової системи України. діяльність 
страхових компаній та їх фінансовий стан 
також привертає увагу науковців. Решта 
секторів ринку фінансових послуг та проце-
си, що відбуваються на них залишаються 
обабіч наукового розгляду. Комплексна діа-
гностика стану ринку фінансових послуг не 
проводиться. 

Аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. Огляд літератури охоплює роботи віт-

чизняних науковців, що були оприлюднені 
протягом 2015-2018 рр. Серед численних 
досліджень банківської системи теоретико-
методологічною основою нашого досліджен-
ня стають наукові напрацювання 
Н. П. Погореленко, оскільки у фокусі науко-
вих розвідок знаходиться стабільність бан-
ківської системи, яку дослідниця розуміє як 
систему механізмів, що дають змогу компен-
сувати негативні збурення та адсорбувати їх 
вплив на банківську систему (Погореленко, 
2018а; Погореленко, 2018b). Методологічна 
потреба у наведенні найсучаснішого визна-
чення стабільності головуючого сегменту віт-
чизняного ринку фінансових послуг продик-
тована банкоцентричним типом побудови 
фінансової системи України. Відтак, визна-
чення стабільності у домінуючому сегменті 
має бути перенесено у решту секторів ринку 
фінансових послуг. Єдине розуміння стабі-
льності дозволить здійснювати комплексні 
кроссекторальні дослідження. 

Іншою методологічною підставою є до-
слідження С. В. Науменкової, яка здійснила 
свої наукові розвідки щодо фінансової ін-
клюзивності (Науменкова, 2015; Науменкова 
& Павлюк, 2015). Рівень фінансової інклю-
зивності, її динаміка відображає суспільну 
значущість ринку фінансових послуг, потре-
бу у фінансовому обслуговуванні, обсяг по-
питу на фінансові послуги. Методологічні 
підходи до вимірювання фінансової інклю-
зивності дають змогу визначити ступінь вза-
ємної інтегрованості суспільства та ринку 
фінансових послуг. 

Дослідження страхового сектору носять 
вузький, специфічний характер. Л. А. Чет-
вертко встановила тенденції розвитку 
страхування життя в умовах економічної 
нестабільності (Четвертко, 2017). Кон-
центрація наукових зусиль навколо страху-
вання життя обумовлена тим, що стан та 
динаміка цієї фінансової послуги може ви-
ступати індикатором стану розвитку страхо-
вого сегменту розвитку фінансових послуг. 

У роботі Н. В. Приказюк та Т. П. Моташ-
ко проведено дослідження щодо визначення 
нових векторів розвитку автотранспортного 
страхування в Україні (Приказюк & Моташ-
ко, 2015). Автотранспортне страхування є 
однією з головуючих та найпопулярніших 
страхових послуг. 

Розкриття закономірностей сучасного 
стану ринку небанківських фінансових пос-
луг було здійснено О. В. Горалько та І. Б. Ви-



SOCIAL ECONOMICS, issue 58, 2019 

9 

соцькою (Горалько & Висоцька, 2017). 
Цінність даного дослідження полягає у 
визначенні системних проблем досліджува-
ного сегменту ринку фінансових послуг. 

Позиціонування українського ринку фі-
нансових послуг у розрізі показників світо-
вого ринку було зроблено у статті 
Є. І. Войнової (Войнова, 2017). Дослідниця 
провела компаративний аналіз світового 
ринку фінансових послуг за вісімнадцятьма 
параметрами. У результаті дослідження на 
ринку фінансових послуг України встанов-
лені суперечливі лідерсько-аутсайдерські по-
зиції. Наявність аналогічних тенденцій вста-
новлено у В’єтнаму – країни, що мала соці-
алістичне минуле, але зараз демонструє ви-
сокі темпи розвитку. 

У роботі Автора (Глущенко, 2017) розпо-
чато діагностику стану інститутів, що утво-
рюють фінансову інфраструктуру та їх здат-
ності надавати фінансово-кредитне обслуго-
вування економічним агентам. Було вста-
новлено нерівномірність регуляторного 
впливу із формуванням секторів гіперрегу-
ляції та сегментів поза регуляторним впли-
вом. 

Найважливішою подією, що обумовила 
формування світової наукової думки, є ком-
плексне дослідження щодо взаємодії регулю-
вання, стійкості та зростання. Значний внесок 
було зроблено Ф. Алленом (Franklin Allen), 
І. Голдшимітом (Itay Goldstein) та Ю. Ягтяні 
(Julapa Jagtiani), науковці дійшли висновку, 
що в основі останньої фінансової кризи  ле-
жить подібність ризиків крупних фінансових 
інститутів, які мультиплікують загальний ри-
зик на ринку (Allen, Goldstein & Jagtiani, 2018). 

Відповідь регуляторів полягала у вве-
денні нових правил функціонування у сис-
тему зі складною логікою функціонування та 
ієрархічною побудовою, що створило підста-
ви для неоднозначності, маніпуляцій ринком 
та створення регуляторних лазівок. 

У роботі Ф. Аллена (Franklin Allen) та 
Сиань Гу (Xian Gu) встановлено та продемо-
нстровано недостатність заходів макропру-
денційного регулювання ризиків окремих 
банків, ігноруючи системні ризики (Allen & 
Gu, 2018). 

Мета статті, завдання та методологія 
дослідження. Метою дослідження є ви-
значення змін інституційного дизайну та 
ступеня відновлення ринку фінансових пос-
луг як комплексного системного явища, роз-
криття сутності поточних тенденцій, що від-
буваються на ринку протягом періоду кризи, 
та їх впливу на фінансову систему нашої 
країни. Досягнення визначеної мети зумови-
ло виконання низки взаємопов’язаних за-
вдань: 

‒ здійснити оцінку змін інституційно-
го дизайну на ринку фінансових послуг та 

функціональної здатності суб’єктів ринку 
перерозподіляти фінансові ресурси; 

‒ визначити посткризові тренди та 
встановити загальну динаміку ринку; 

‒ розробити пропозиції щодо удоско-
налення архітектоніки ринку фінансових 
послуг. 

Предметом дослідження є ринок фінан-
сових послуг як системне комплексне явище, 
що має внутрішню структуру й організацію. 

Об’єктом є фінансова система України 
як простір для реалізації фінансових потоків. 

Методологічну основу дослідження скла-
дають методи інституційного аналізу. Перш 
за все, метод компаративно-інституційного 
аналізу. Основа цього методу полягає у при-
пущенні, що усі сектори та інституційні ак-
тори ринку фінансових послуг складають 
єдине ціле – ринок фінансових послуг. Роз-
криття інституційних характеристик 
суб’єктів фінансового ринку відбувається за-
вдяки інструментацізації процесу спостере-
жень основних суб’єктів ринку фінансових 
послуг, який полягає у виборі кількісних по-
казників, що дадуть змогу перейти від кіль-
кісного вимірювання до напрацювання 
якісних оцінок. Специфічність валідізації ре-
зультатів, що отримані методом компара-
тивно–інституційного аналізу, накладає пев-
ні обмеження на фактичні данні. Проблема 
полягає у їх співставності між собою. У дос-
лідженні всі показники розглядаються з 
2013 р., як останнього передкризового року. 
Закінчується горизонт аналізу даними за 
2018 р., що дає змогу чітко визначити трен-
ди та тенденції ринку фінансових послуг. 

При проведенні оцінки якісного стану 
ринку фінансових послуг вимагає додатко-
вого пояснення авторська позиція щодо ви-
користання замість активів фінансових ін-
ституцій результатів їх діяльності. У дос-
лідженні використано обсяг біржових кон-
трактів з цінними паперами на організато-
рах торгівлі оскільки біржа, як організатор 
торгівлі, не оперує власними активами. 
Більш інформативним є її здатність надава-
ти послуги щодо укладання контрактів. Ще 
одним показником, що застосовано для ха-
рактеристики якісного стану ринку фінан-
сових послуг та який не є вимірюванням ак-
тивів фінансового інституту, є вартість дію-
чих договорів фінансового лізингу. Цей по-
казник, за авторським баченням, також є 
більш інформативним, оскільки дає змогу 
визначити тенденції у лізинговому секторі 
ринку фінансових послуг. 

Основний фактологічний матеріал для 
аналізу отримано з офіційних сайтів держре-
гуляторів. Дані щодо банків отримано з офі-
ційного сайту Національного банку України 
(НБУ) (НБУ, 2019). Показники, що характе-
ризують фондовий ринок, отримано з офі-
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ційного сайту Національної комісії з цінних 
паперів та фондовому ринку (НКПЦПФР) 
(НКПЦПФР, 2019). Показники решти 
суб’єктів ринку фінансових послуг – з офі-
ційного сайту Національної комісії, що здій-
снює державне регулювання у сфері ринків 
фінансових послуг (Нацфінпослуг) (Нацфін-
послуг, 2019). Індекси реальної заробітної 
плати та споживчих цін отримано з офіцій-
ного сайту Державної служби статистики 
України (Держкомстат, 2019). 

Основні результати дослідження.  
Зміни у кількості суб’єктів ринку фінансових 
послуг здатні відобразити інституційну ди-

наміку ринку. Порівняння змін у кількості 
суб’єктів ринку дає змогу визначити динамі-
ку тих суб’єктів ринку, що розвиваються, а 
також викрити протилежну тенденцію – тих 
суб’єктів ринку, кількість яких залишається 
незмінною або зменшується. Порівняння 
кількості інституційних одиниць є цілком ви-
правданим, оскільки відображає інституцій-
ний профіль ринку фінансових послуг Украї-
ни. 

Угрупуємо аналітичні матеріали у табл. 1 
та для наочності візуалізуємо їх у вигляді 
рис. 1. 

 
Таблиця 1 

Кількість суб’єктів ринку фінансових послуг України у 2013-2018 рр., од. 

Назва суб’єкту ринку 
Рік 

2013 2014 2015 2016 2017 2018 

Страхові компанії 407 382 361 310 294 281 

Біржі 10 10 10 9 8 5 

ІСІ (кількість визнаних ІСІ) 1250 1188 1147 1131 1167 1230 

Банки (платоспроможні банки) 180 147 117 96 82 77 

Кредитні спілки 624 589 588 462 378 358 

Недержавні пенсійні фонди 81 76 71 64 64 62 

Фінансові компанії 377 415 571 650 677 940 

Юридичні особи (лізингодавці 254 267 268 202 183 167 

Ломбарди 479 477 482 456 415 359 

Джерело: складено автором на основі (Нацфінпослуг, 2019; НБУ, 2019; НКПЦПФР, 2019) 
 
Фактичні данні демонструють, що з 

2015 р. до 2018 р. спостерігається зменшен-
ня кількості більшості суб’єктів ринку. Хвиля 
банкрутств фінансових установ призвела до 
вираженого зменшення кількості суб’єктів 
ринку фінансових послуг. Протягом дос-
ліджуваного періоду більш ніж у двічі змен-
шилась кількість банків (зі 180 до 77). Фінан-
сова система України є банкоцентричною, 
тому зменшення кількості банківських уста-
нов здійснюватиме свій негативний вплив 
як прямо, так і опосередковано, як зараз, 
так і у віддаленій перспективі. Згортання 
банківської системи викликає зменшення 
кількості страхових компаній, недержавних 
пенсійних фондів, лізингодавців, ломбардів, 
не оминули процеси зменшення й біржі. 
Зменшення фактичної кількості фінансових 
установ не можна однозначно трактувати як 
негативну тенденцію, оскільки відбувається 
злиття та поглинання, та зміцнення фінан-
сових установ, що залишаються на ринку. За 
таких умов відбувається процес зменшення 
конкуренції та посилення монополізації, що 
однозначно є негативним. На рівні ринку 
зменшення кількості суб’єктів ринку є свід-
ченням втрати його привабливості для від-

криття нового бізнесу. 
Незначне зменшення (зі 1250 у 2013 р. 

до 1230 р. у 2018 р.) спостерігається у ви-
знаних інститутів спільного інвестування 
(ІСІ). Лише фінансові компанії демонструють 
значне збільшення кількості з 377 у 2013 р. 
до 940 у 2018 р. Трьохкратне збільшення 
кількості фінансових компаній легко пояс-
нити тим, що інституційний статус цих 
суб’єктів ринку визначений не чітко та по-
єднує під спільною назвою установи мікро-
кредитування, факторингові фірми, що зай-
маються колекторською діяльністю. Чинни-
ками, що призводять до зростання мікро-
кредитування, є дисбаланс між зростанням 
споживчих цін та реальною заробітною пла-
тою, що подано на рис. 2. 

Глибока суспільно-економічна криза ви-
кликала соціальний струс у населення. Це 
призвело до зменшення споживчого попиту 
домогосподарств та породило ефект «відтер-
мінованого попиту». Через п’ять років ефект 
«відтермінованого попиту» вичерпав себе. 
Перед населенням повстала проблема адап-
тації споживчої поведінки до цін, що значно 
зросли. 
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Рис. 1. Динаміка кількості суб’єктів ринку фінансових послуг України 
Джерело: побудовано автором на основі (Нацфінпослуг, 2019; НБУ, 2019; НКПЦПФР, 

2019) 
 
З рис. 2 наочно видно, що найбільші 

розриви між індексом реальної заробітної 
плати та індексом споживчих цін спостері-
гаються у 2014-2015 рр. У 2017 р. ситуація 
змінилась на протилежну – ІРЗП перевищив 
ІСП, але наприкінці 2018 р. розрив змен-
шився до незначного значення 0,1 %. Наразі 
можна стверджувати, що ІРЗП дорівнює 
ІСЦ.  

Стабілізація темпів інфляції та гальму-
вання зростання темпів реальної заробітної 
плати, зміни у структурі видатків – зростан-
ня питомої ваги комунальних послуг, змушує 

населення звертатися до макрофінансових 
установ. 

Збільшення неінституціоналізованих 
форм кредитування у невіддаленій перспек-
тиві може призвести до кризи платоспро-
можності населення. Причиною обрання ус-
танов мікрокредитування у противагу бан-
ківському кредитування є втрата довіри на-
селення до банків. У такому сенсі відносини 
суспільної довіри набувають грошового екві-
валенту – обсягів зростання кредитування, 
що видані установами мікрокредитування. 

Банки у період гострої фази кризи зі-
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штовхнулися з різким зростанням простро-
ченої заборгованості, що змусило їх продава-
ти портфелі кредитив населення факторин-
говим компаніям, оздоровлюючи свої балан-

си. Це стало ще одним фактором, що обу-
мовлює зростання кількості фінансових ком-
паній. 

 

 

Рис. 2. Динаміка індексів споживчих цін та реальної заробітної плати в Україні 
Джерело: побудовано автором на основі (Держкомстат, 2019) 
 
Якісний стан суб’єктів ринку фінансових 

послуг можна визначити, дослідивши активи 
фінансових установ. Незважаючи на різні 
пруденційні вимоги щодо капіталу фінансо-
вих установ, динаміка їх капіталу здатна 

розкрити поточні тенденції ринку фінансо-
вих послуг. Угрупуємо дані у табл. 2 та для 
наочності за даними табл. 2 побудуємо 
рис. 3. 

 
Таблиця 2 

Активи суб’єктів ринку фінансових послуг України, млн грн 

Назва суб’єкту ринку 
Рік 

2013 2014 2015 2016 2017 2018 

Загальні активи страховиків (згідно з 

формою 1 (П(С)БО 2) 
66387,5 70261,2 60729,1 56075,6 57381,0 63493,3 

Обсяг біржових контрактів з цінними 

паперами на організаторах торгівлі 
463431,4 629429,4 290771,0 236953,3 205802,5 260866,46 

Активи ІСІ, що досягли нормативу 

мінімального обсягу активів 
177523,0 206358,0 236175,0 230188,0 263479,0 296800,0 

Активи платоспроможних банків 1278095,0 1316852,0 1254385,0 1256299,0 1336358,0 1359703,0 

Загальний обсяг активів кредитних 

спілок 
2598,8 2338,7 2064,3 2032,5 2169,8 2218,4 

Активи НПФ 2089,8 2469,2 1980,0 2138,7 2465,6 2745,2 

Активи фінансових компаній 39781,2 51264,8 71120,0 67401,4 70298,3 17788,4 

Вартість діючих договорів фінансового 

лізингу  
67099,5 58304,1 26109,9 22904,4 22417,9 24920,9 

Активи ломбардів 1518,6 1710,3 2218,6 3317,7 3763,7 3721,3 

Джерело: складено автором на основі (Нацфінпослуг, 2019; НБУ, 2019; НКПЦПФР, 2019) 
 
На рис. 3 чітко видно, що існує три типи 

фінансових установ: перший ‒ фінансові ус-
танови, активи яких зменшилися, до них 
відносяться: обсяг біржових контрактів, ак-
тиви кредитних спілок,  другий – установи 
активи яких майже не змінилися, до них 
відносяться: обсяг договорів фінансового лі-
зингу, загальні активи страховиків; третій – 
суб’єкти ринку фінансових послуг, що збіль-

шили свої активи – це банки, ломбарди, 
НПФ, фінансові компанії, активи ІСІ. 

Після аналізу активів фінансових уста-
нов можна зробити висновок, що більшість 
суб’єктів ринку подолало наслідки кризи. Є 
значні проблеми на фондовому ринку – 
зменшуються обсяги біржових контрактів. 

Наслідки фінансової кризи мають спо-
нукати до реформування системи державно-
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го регулювання системи державного регулю-
вання. Наразі застосовується секторна мо-
дель. Ринок фінансових послуг регулюється 
НБУ, НКЦПФР та Нацфінпослуг. Розвиток ін-
ституційного дизайну державного регулю-
вання має перейти до моделі «двох вершин». 
В українських реаліях це означатиме перехід 
до двох регуляторів, один з яких виконувати 
функцію ліцензування, а інший – функцію 

макропруденціального нагляду. Наступним 
кроком має бути скорочення регулівних ор-
ганів до одного. Поява макрорегулятора 
дасть змогу здійснювати системне регулю-
вання ринку фінансових послуг, уникаючи 
прогалин у інституціональному закріпленні 
прав та обов’язків суб’єктів ринку. 

 

 

 

Рис. 3. Динаміка активів суб’єктів ринку фінансових послуг України (млн.грн.) 
Джерело: побудовано автором на основі (Нацфінпослуг, 2019; НБУ, 2019; НКПЦПФР, 

2019) 
 
Висновки. Проведені дослідження да-

ють змогу визначити ступінь посткризового 
відновлення ринку фінансових послуг Украї-
ни та сформулювати низку наступних ви-
сновків: 

1. Значного скорочення зазнала більша 
кількість суб’єктів фінансового ринку Украї-
ни. Це призвело до процесів концентрації їх 
капіталів та не викликало руйнування усього 
ринку. Зменшення кількості фінансових ус-
танов не є критичним для ринку. 

2. Глибока суспільно-політична криза 
спричинила відтік капіталу з українського 
фондового ринку та зменшення обсягів кон-
трактів, що укладаються на вітчизняних 
фондових біржах. Це є однозначно негатив-
ною тенденцією, оскільки зменшення обсягів 
контрактів біржового ринку є одним з чин-
ників, що впливає на інвестиційний клімат 

та відображає зацікавлення інвесторів у 
придбанні цінних паперів вітчизняних під-
приємств. 

3. Зростання кількості та обсягів ді-
яльності фінансових компаній дають змогу 
стверджувати про зростання обсягів мікро-
кредитування. В умовах гальмування темпів 
зростання реальної заробітної плати це є 
свідченням втрати довіри населення до бан-
ків та у майбутньому може викликати спад  
платоспроможного попиту населення. 

4. Державне регулювання ринку фі-
нансових послуг має бути реформованим у 
два етапи: перший – скорочення кількості 
регуляторів до двох та перехід до моделі за 
завданнями з поділом на ліцензійну діяль-
ність та макропруденційний нагляд; другий 
– перехід до єдиного регулятору. 
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