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У сучасних умовах ринок небанківських фінансових послуг займає чільне місце в економіці роз-
винених країн. Пріоритетним орієнтиром є європейський досвід, вивчення якого дасть змогу 
обрати релевантну модель функціонування сучасного ринку небанківських фінансових послуг 
та його інструментарій. Метою статті є вивчення зарубіжного досвіду використання та 
регулювання фінансових інструментів небанківськими фінансовими установами та оцінка 
можливостей його імплементації в Україні. У статті проаналізовано зарубіжний досвід 
діяльності небанківських фінансових установ. Розкрито основні фінансові інструменти та 
джерела формування фінансових ресурсів небанківських фінансових установ в Україні. Дослі-
джено систему регулювання та нагляду за фінансовими установами в Україні та за кордо-
ном та встановлено їх відмінності.
Ключові слова: фінансовий інструмент, фінансовий ринок, небанківська фінансова  
установа, фінансові ресурси, регулювання.

In the contemporary economic landscape, the non-banking financial services market has attained 
a significant prominence within the economies of developed countries. The primary objective is to 
examine the European experience, which will facilitate the selection of an appropriate model for the 
contemporary market of non-banking financial services and its instruments. The objective of this article 
is to examine the international experience of utilising and regulating financial instruments by non-bank 
financial institutions, with a view to assessing the feasibility of implementing this approach in Ukraine. 
A variety of scientific materials and individual methods were employed in the course of conducting 
the study. The abstract method was employed to analyze the professional literature on the subject, 
both domestic and foreign. To ascertain the potential for the advancement of financial instruments by 
non-bank financial institutions in Ukraine, the theoretical generalization and systematic methods were 
employed. The study's information base is comprised of official sources and data from recognized 
financial services market analysts. This article examines the experience of non-bank financial institu-
tions in other countries. This study identifies the principal financial instruments and sources of financial 
resources for non-bank financial institutions in Ukraine. The regulatory and supervisory systems for 
financial institutions in Ukraine and abroad are examined, and the differences between them are identi-
fied. The primary challenges associated with regulating the activities of non-bank financial institutions 
in Ukraine have been identified. It has been concluded that the advancement of regulation and super-
vision in the Ukrainian financial market should be based on contemporary approaches and novel regu-
latory principles observed in European practice. This entails the unification of regulatory procedures, 
the implementation of risk-based supervision and the establishment of standardized risk management 
procedures, the reinforcement of control over the owners and managers of financial institutions, as well 
as the concentration and integration of regulatory functions within a single regulator. An additional cru-
cial factor is the regulator's capacity and inclination to collaborate effectively with international financial 
institutions and their associations. The effective advancement of lending activities in the non-banking 
financial sector necessitates not only an enhancement in the level of borrower protection through the 
optimization of state regulation, but also an expansion in consumer financial awareness.
Key words: financial instrument, financial market, non-bank financial institution, financial resources, 
regulation.

ЗАРУБІЖНИЙ ДОСВІД ТА ВІТЧИЗНЯНА ПРАКТИКА  
ВИКОРИСТАННЯ ТА РЕГУЛЮВАННЯ ФІНАНСОВИХ ІНСТРУМЕНТІВ 
НЕБАНКІВСЬКИМИ ФІНАНСОВИМИ УСТАНОВАМИ В УКРАЇНІ
FOREIGN EXPERIENCE AND DOMESTIC PRACTICE  
OF USING AND REGULATING FINANCIAL INSTRUMENTS  
BY NON-BANK FINANCIAL INSTITUTIONS IN UKRAINE

Постановка проблеми. У контексті сучасних 
глобалізаційних процесів, інтеграція національних 
економічних систем у світову економіку є однією 
з фундаментальних тенденцій розвитку. В рамках 
ринкової економіки, ринок небанківських фінансо-
вих послуг відіграє архіважливу роль, виступаючи 
ключовою підсистемою та займаючи стратегічні 
позиції у формуванні та регулюванні соціально-
економічної ситуації в суспільстві.

Повномасштабна військова агресія росії проти 
України спричинила значні трансформації у функ-
ціонуванні небанківських фінансових установ та 
їх інструментарію, зокрема відбулося суттєве 
скорочення попиту на фінансові послуги та зміна 
його структури, обмеження доступу до міжнарод-
них фінансових ринків внаслідок зниження довіри 
інвесторів до українського ринку, підвищення 

ризиків втрати активів фінансовими установами 
та зменшення прибутковості фінансових операцій. 
Ці фактори створюють нові виклики для небанків-
ського фінансового сектору України та потребують 
розробки адаптивних стратегій для забезпечення 
його стійкості та ефективності в умовах геополі-
тичної нестабільності.

Адже трансформаційні й інтеграційні процеси, 
що мають місце на фінансовому ринку України 
наразі можливі шляхом розвитку сучасних фінан-
сових інструментів та ефективного використання 
передових зарубіжних досягнень у сфері фінансо-
вої діяльності для подолання наслідків війни.

Фінансові інструменти забезпечують управління 
грошовими потоками та ризиками, дають можли-
вість зменшити трансакційні витрати. Тому важли-
вим та актуальним є питання аналізу зарубіжної 
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практики використання фінансових інструментів 
та їх регулювання небанківських фінансових уста-
нов та можливості адаптації вивченого досвіду в 
Україні.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідженню проблем використання зарубіжного 
досвіду з можливістю регулювання діяльності небан-
ківських фінансових установ, їх фінансових інстру-
ментів, посиленню їх ролі на фінансовому ринку 
України присвячені праці вітчизняних та зарубіж-
них авторів, зокрема В. Баранової, О. Гончаренка, 
С. Міщенко, С. Науменкової, Кравченко В.П., 
Паламарчук Н.О., Бороденко Т.М., Буряченко А.Є., 
Гапонюк М.А., А. Хаєс, Ф. Фабоцці та інших. Разом 
з тим, існує низка питань, які пов’язані з адаптацією 
фінансових інструментів небанківських фінансових 
установ до європейської практики, залишаються 
недостатньо дослідженими.

Постановка завдання. Метою дослідження 
є вивчення зарубіжного досвіду використання та 
регулювання фінансових інструментів небанків-
ськими фінансовими установами та оцінка можли-
востей його імплементації в Україні.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
У сфері економічних відносин, концепція фінан-
сового інструменту займає центральне місце, 
охоплюючи широкий спектр взаємодій між еконо-
мічними агентами в рамках процесів розподілу та 
перерозподілу фінансових ресурсів. Ця концепція 
є ключовою для розуміння механізмів функціону-
вання фінансових ринків та економічної системи 
в цілому.

У науковій літературі існують різні підходи до 
визначення поняття "фінансовий інструмент".  
На думку Ф.Фабоцці, «фінансовий інструмент – 
це нематеріальний актив, що відображає законні 
вимоги на типову грошову вигоду чи певну цінність 
в майбутньому» [1]. Таке визначення підкреслює 
темпоральний аспект фінансових інструментів та 
їх роль у перерозподілі ресурсів у часі.

Водночас, у вітчизняній науковій думці пред-
ставлено альтернативний погляд на природу 
фінансових інструментів. Згідно з цим підходом, 
фінансовий інструмент розглядається як спе-
цифічний продукт чи послуга, що пропонується 
фінансовими інституціями [2]. Важливо відзна-
чити, що доступність цих інструментів для клі-
єнтів забезпечується завдяки наявності супутніх 
та підтримуючих товарів і послуг. Це визначення 
акцентує увагу на ринковому аспекті фінансових 
інструментів та їх ролі у задоволенні потреб клієн-
тів фінансових установ.

Генезис фінансового інструменту нерозривно 
пов'язаний з еволюцією ринкової економіки. 
Формування та функціонування цього економіч-
ного феномену обумовлене низкою фундамен-
тальних передумов, які характеризують сучасну 
економічну систему [13].

Першою ключовою передумовою є суспільний 
поділ праці, що виражається у спеціалізації вироб-
ництва товарів і послуг. Ця спеціалізація створює 
основу для ефективного розподілу ресурсів та 
максимізації продуктивності економічних агентів.

Другою важливою передумовою виступає віль-
ний обмін ресурсами, який забезпечує гнучкість 
економічної системи та сприяє оптимальному роз-
поділу факторів виробництва.

Третьою передумовою є економічна відокрем-
леність суб'єктів господарювання, яка базується 
на різноманітності форм власності. В основі цієї 
відокремленості лежить принцип приватної влас-
ності, який надає економічним агентам автономію 
у прийнятті рішень щодо виробничих параметрів: 
що виробляти, в якій кількості та яким способом.

Однак, варто зазначити, що процес прийняття 
рішень економічними агентами не є довільним, 
а підпорядковується певній економічній логіці. 
Ключовим фактором, що визначає ці рішення, 
виступає економічна вигода або прибуток. Таким 
чином, можна стверджувати, що принцип при-
ватної власності в контексті ринкової економіки 
трансформується у принцип максимізації еконо-
мічної вигоди.

Кожному виду фінансового ринку притаманний 
набір певних фінансових інструментів, які обміню-
ються та котируються лише на даному ринку.

Як свідчить аналіз зарубіжної та вітчизня-
ної практики діяльності небанківських фінансо-
вих установ головними джерелами формування 
фінансових ресурсів є власні кошти та кошти, що 
залучені або запозичені на фінансових ринках 
шляхом використання відповідних фінансових 
інструментів, які можуть використати ці установи 
згідно з ринковими умовами та галузевою специ-
фікою їхньої діяльності [3; 13].

Залежно від галузевих особливостей джерела 
формування фінансових ресурсів небанківських 
фінансових установ можуть бути різними (табл. 1).

Аналіз даних табл. 1 свідчить про використання 
небанківськими фінансовими установами різно-
манітних джерел фінансування. В цілому небан-
ківські фінансові установи ми можемо розділити 
на дві групи – це депозитні та контрактні фінан-
сові посередники. За джерелами формування 
фінансових активів, одним з основних фінансових 
інструментів є цінні папери.

Для досягнення повноцінної інтеграції вітчиз-
няного ринку небанківських фінансових послуг в 
європейську фінансову систему необхідно забез-
печити їх відповідність встановленим нормативам 
та вимогам Європейського Союзу. Це твердження 
підтримується Національною комісією, що здій-
снює державне регулювання у сфері ринків фінан-
сових послуг. Національна комісія підкреслює, 
що правовою основою для поглиблення відносин 
між Україною та ЄС є Угода про партнерство та 
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співробітництво, Угода про асоціацію між Україною 
та ЄС, низка політичних документів, що виводять 
відносини Україна – ЄС на новий рівень практичної 
реалізації завдань стратегічного партнерства [4; 5].

Формування системи державного регулювання 
діяльності небанківських фінансових установ 
ґрунтується на ключових принципах, розроблених 
провідними міжнародними організаціями та інсти-
туціями. Основою для побудови системи держав-
ного регулювання за діяльністю небанківських 
фінансових установ є принципи Всесвітньої ради 
(WOCCU), Базельського комітету з питань банків-
ського нагляду та законодавство Європейського 
Союзу. Основою для побудови системи держав-
ного регулювання за діяльністю небанківських 
фінансових установ є принципи Всесвітньої ради 
(WOCCU), Базельського комітету з питань банків-
ського нагляду та законодавство Європейського 
Союзу. Всесвітня рада небанківських фінансових 
установ, окреслюючи фундаментальні засади 
наглядової діяльності, акцентує увагу на фінан-
совій природі цих організацій. Відповідно до цього 
підходу, небанківські фінансові установи повинні 
підлягати пруденційному нагляду, що є характер-
ним для суб'єктів фінансового сектору.

У контексті регуляторної політики особливе 
значення мають стандарти пруденційного нагляду. 
Рекомендації, викладені в стандартах пруденцій-
ного нагляду, мають бути враховані в національ-
ному законодавстві з питань регулювання діяль-
ності кредитних спілок. Така інтеграція забезпечить 
гармонізацію вітчизняної регуляторної практики з 
міжнародними нормами та сприятиме підвищенню 
ефективності нагляду за небанківськими фінансо-
вими установами [11].

Доцільність імплементації вимог Базеля ІІ у 
регуляторну практику конкретної країни значною 
мірою залежить від рівня розвитку та ефектив-
ності існуючої системи пруденційного нагляду 

за фінансовими установами. У цьому контексті 
Всесвітня рада небанківських фінансових установ 
пропонує компетентному регуляторному органу, 
відповідальному за нагляд та регулювання діяль-
ності небанківських фінансових інституцій, розгля-
нути можливість застосування положень Базеля ІІ 
за наявності певних передумов.

Зокрема, рекомендується схвалити впро-
вадження принципів Базеля ІІ у разі виконання 
наступних умов:

–	 функціонування в країні стабільної та ефек-
тивної системи нагляду, що базується на ризик-
орієнтованому підході;

–	 наявність прямої конкуренції між небанків-
ськими фінансовими установами та банками на 
ринку кредитних, депозитних та інших банківських 
послуг, що створює передумови для уніфікації 
регуляторних вимог;

–	 достатній рівень розуміння як небанківськими 
фінансовими установами, так і регулятором, фун-
даментальних причин та процедур застосування 
розрахунків за "стандартизованим підходом", що 
передбачений вимогами Базеля ІІ.

Власне, рішення щодо впровадження вимог 
Базеля ІІ для небанківських фінансових установ 
повинно ґрунтуватися на комплексному аналізі 
ринкової ситуації, рівня розвитку системи пру-
денційного нагляду та готовності учасників ринку 
до імплементації нових регуляторних стандартів.  
Це забезпечить ефективну адаптацію міжнарод-
них норм до специфіки національного фінансо-
вого сектору та сприятиме підвищенню стабіль-
ності фінансової системи в цілому.

В той же час, з точки зору Всесвітньої ради, 
імплементація вимог Базеля ІІ для небанківських 
фінансових установ може бути визнана недоціль-
ною за певних обставин. Зокрема, рада рекомен-
дує утриматися від застосування цих стандартів у 
наступних випадках [10]:

Таблиця 1
Основні фінансові інструменти та джерела формування фінансових ресурсів 

небанківських фінансових установ в Україні
Тип небанківської фінансової 

установи
Джерело формування фінансових 

ресурсів Джерело фінансового активу

Страхова компанія Страхові внески Депозити, цінні папери
Фінансова компанія Власні, запозичені або залучені кошти Кредити

Інститут спільного інвестування Грошові кошти вітчизняних або іноземних 
інвесторів Цінні папери

Кредитна спілка Депозити, внески Цінні папери
Лізингова компанія Власні, запозичені або залучені кошти Фінансові кредити
Недержавний пенсійний фонд Пенсійні внески Депозити, цінні папери
Ломбард Власні, запозичені або залучені кошти Споживчі кредити

Довірче товариство Кошти, цінні папери, майно 
або інші цінності довірителів

Цінні папери, депозити та інші 
вкладення

Джерело: складено автором за [3; 4; 5; 9; 10]
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–	 відсутності ефективної системи ризик-орі-
єнтованого нагляду за діяльністю небанківських 
фінансових установ. У такій ситуації більш раціо-
нальним підходом вважається концентрація регу-
ляторних зусиль та ресурсів на вдосконаленні та 
посиленні існуючих механізмів виїзного та без-
виїзного нагляду, а також на підвищенні якості 
та частоти проведення інспекційних перевірок.  
Це дозволить створити необхідну базу для подаль-
шого впровадження більш складних регуляторних 
інструментів;

–	 відсутності прямої конкуренції між небан-
ківськими фінансовими установами та банків-
ським сектором, до якого застосовується жорстка 
система ризик-орієнтованого нагляду. У цьому 
випадку впровадження вимог Базеля ІІ для небан-
ківських установ може створити невиправдане 
регуляторне навантаження, не забезпечуючи при 
цьому суттєвого підвищення стабільності фінан-
сової системи.

На нашу думку, рішення щодо застосування 
стандартів Базеля ІІ до небанківських фінансо-
вих установ повинно прийматися з урахуванням 
специфіки національного фінансового ринку, 
рівня розвитку системи пруденційного нагляду 
та характеру взаємодії між різними сегментами 
фінансового сектору. Це, в свою чергу, дозволить 
забезпечити пропорційність регуляторних вимог 
та ефективність наглядових процедур, уникаючи 
надмірного адміністративного тиску на учасників 
фінансового ринку.

Імплементація принципів Базеля ІІ в націо-
нальні фінансові системи створює передумови 
для активного залучення різноманітних фінансо-
вих інституцій, включаючи небанківські фінансові 
установи, до процесу формування та вдоскона-
лення регуляторного середовища. Це відкриває 
можливості для учасників ринку не лише брати 
участь у розробці нових нормативних вимог, 
але й проводити аналіз потенційних наслідків їх  
впровадження.

Державним регуляторам слід виважено підхо-
дити до політики з лібералізації діяльності небан-
ківських фінансових установ в умовах війни в 
країні. Вони також мають створювати сприятливі 
умови для відновлення постраждалих установ, 
забезпечувати ліквідність та доступ до ресурсів. 
Важливо залишатися на шляху досягнення стра-
тегічних цілей, враховуючи поточні обставини, 
що допоможе підвищити конкурентоспроможність 
фінансового ринку України та збільшити рівень 
довіри з боку як зовнішніх, так і внутрішніх контр-
агентів. Ми переконані, що дотримання найкра-
щих світових стандартів у регулюванні та нагляді 
сприятиме стабільності та надійності фінансового 
сектора.

Окремі небанківські фінансові установи пра-
цюють над диверсифікацією своєї діяльності.  

Це проявляється зокрема географічно, іннова-
ційно – шляхом запровадження нових фінансових 
продуктів чи передових технологій або через поси-
лення взаємодії з банками та іншими фінансовими 
інституціями. Відповідно, така багатовекторна 
стратегія розвитку призводить до динамічної ево-
люції профілю ризиків, притаманних діяльності 
небанківських фінансових установ. У зв'язку з цим, 
особливої актуальності набуває здатність системи 
пруденційного нагляду адекватно оцінювати та 
своєчасно реагувати на зміни ризик-ландшафту 
як на рівні окремих фінансових інституцій, так і в 
масштабах всього сектору.

Ефективна наглядова система повинна харак-
теризуватися високим рівнем адаптивності та 
аналітичного потенціалу. Це дозволить забезпе-
чити комплексний моніторинг трансформаційних 
процесів у фінансовому секторі та розробку від-
повідних регуляторних механізмів, які врахову-
ють специфіку діяльності різних типів фінансових 
установ та динаміку розвитку фінансового ринку  
в цілому [7].

Україна володіє власною системою регулю-
вання та нагляду за небанківськими фінансо-
вими установами, яка має певні відмінності від 
загальноприйнятих міжнародних стандартів.  
Це може впливати на правила фінансового ринку 
та формувати обмеження, які застосовуються до 
фінансових інструментів. На міжнародному рівні 
небанківські фінансові установи зазвичай мають 
доступ до більш широкого кола активів, до більш 
розвиненої інфраструктури міжнародних фінансо-
вих ринків, використовують новітні технології, що 
дає змогу формувати ширший спектр фінансових 
інструментів. Водночас такі інструменти можуть 
бути більш вразливими до глобальних економіч-
них та фінансових криз. 

Інвестиційний потенціал небанківських фінан-
сових установ в Україні характеризується певними 
обмеженнями, що зумовлені специфікою націо-
нального ринку. Однак, ця особливість може роз-
глядатися не лише як недолік, але й як потенційна 
перевага для вітчизняної фінансової системи. 
Зокрема, унікальність українського фінансового 
ринку створює передумови для розвитку та вико-
ристання специфічних фінансових інструментів, 
адаптованих до особливостей внутрішнього ринку.

У контексті українського фінансового сектору 
спостерігається підвищений попит на ряд тради-
ційних фінансових інструментів. Значну роль у 
структурі фінансового ринку відіграють облігації, 
особливо облігації внутрішніх державних позик 
(ОВДП), які є важливим інструментом державного 
фінансування та інвестування для інституційних 
та приватних інвесторів. Крім того, на українському 
ринку спостерігається активний розвиток сегменту 
споживчого кредитування, який відповідає потре-
бам населення у фінансуванні поточних витрат. 
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Лізингові операції також набувають все більшого 
значення, особливо у секторі корпоративного 
фінансування та оновлення основних засобів  
підприємств.

Незважаючи на ці відмінності, є схожі фінансові 
інструменти, такі як інвестування, страхування та 
лізинг, вони широко використовуються як в Україні, 
так і на міжнародному рівні. При цьому розвиток 
фінансового сектору в Україні неминуче зумовлює 
більшу конвергенцію з міжнародними стандар-
тами та практиками.

Висновки з проведеного дослідження. Вступ 
України до Європейського Союзу передбачає необ-
хідність орієнтації ринків небанківських фінансових 
послуг та адаптації відповідного законодавства до 
транснаціональних стандартів. Надання Україні 
консультативної і фінансової допомоги має базу-
ватися на зацікавленості та політичних або фінан-
сових інтересах держав-членів Європейського 
Союзу або країн-донорів. Подальше вдоскона-
лення регулювання та нагляду на фінансовому 
ринку України має ґрунтуватися на сучасних підхо-
дах і нових принципах регулювання, які використо-
вуються в європейській практиці. Це передбачає 
уніфікацію регуляторних процедур, впровадження 
ризик-орієнтованого нагляду та стандартизова-
них процедур управління ризиками, посилення 
контролю за власниками та керівниками фінансо-
вих установ, а також концентрацію та інтеграцію 
регуляторних функцій в межах одного регулятора. 
Важливою умовою є також здатність та готовність 
регулятора до ефективної співпраці з міжнарод-
ними фінансовими органами та їх об'єднаннями.
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