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 Г.В. Кучер

ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ
Актуальність теми. Ринок фінансових послуг як складова фінансової системи держави є ефективним механізмом перерозподілу фінансових ресурсів між секторами економіки, суб’єктами підприєм​ницької діяльності, державою і населенням, учасниками бюджетного процесу, міжнародними фінансовими інститутами. Фінансовий ринок, який є системою відповідних фінансово-економічних відносин, набуває важливого значення в умовах трансформації економіки, відіграє провідну роль у забезпеченні економічного зростання, виконує функцію обміну тимчасово вільних грошових коштів на певні фінансові активи, забезпечує розвиток товарно-грошових відносини, відображає попит і пропозицію на фінансові ресурси та є вагомим джерелом залучення інвестиційних ресурсів. 
З метою створення сприятливих умов для здійснення інвестування за пріоритетними напрямами розвитку економіки країни важливим є підвищення конкурентоспроможності вітчизняного фінансового ринку, у тому числі формування ліквідного фондового ринку, забезпечення цілісного, прозорого порядку реєстрації прав на цінні папери, дієвих інструментів здійснення довгострокових інвестицій.
Серед вагомих наукових досліджень зарубіжних вчених у сфері розвитку фінансового ринку можна назвати праці Ф. Алена, Т. Бека, 
Р. Бернарда, Б. Борна, Г. Габбарда, А. Маддалоні, Я. Міркіна, Ф. Мишкіна, 
А. Рота, Б. Рубцова, С. Тадессе, М. Тейлора, П. Хартмана, Г. Дж. Шиназі. 
Питанням розвитку ринків фінансових послуг та його впливу на соціально-економічний розвиток країни присвячено праці вітчизняних вчених: О. Барановського, М. Бурмаки, О. Василика, В. Гейця, 
А. Єрмошенко, В. Корнєєва, І. Лютого, С. Науменкової, В. Міщенка, 
О. Мозгового, В. Опаріна, І. Павленка, В. Суторміної, В. Федосова, 
В. Ходаківскої, І. Чугунова, В. Шелудько, І. Школьник та інших.
Для стабільного та ефективного функціонування фінансового ринку необхідно запровадити дієві механізми фінансового регулювання, що надасть можливість створити цілісний, високоліквідний та стійкий ринок фінансових послуг, здатний інтегруватися у відповідні світові фінансові інституції. Важливим є по​дальша гармонізація основних напрямів розвитку вітчизняного ринку фінансових послуг до міжнародних вимог, підвищення якісного рівня державного регулювання фінансових ринків та його впливу на соціально-економічне середовище. Виваженість при прийняті рішень щодо управління фінансовим ринком як одним із пріоритетних секторів економіки впливатиме на результативність державної економічної політики у цілому. 
На сучасному етапі економічних перетворень важливим є подальший розвиток теоретико-методологічних засад функціонування ринку фінансових послуг, підходів щодо запровадження дієвих механізмів захисту інвесторів на фінансовому ринку, системи розкриття інформації на ринку цінних паперів, відповідних інструментів розвитку фондового ринку та інвестиційної інфраструктури, що сприятиме підвищенню рівня спроможності, забезпечення ефективного функціонування ринку фінансових послуг в умовах світової глобалізації. Зазначене свідчить про актуальність дисертаційної роботи та обумовило визначення її мети, завдань, об’єкту і предмету дослідження. 
Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана як складова науково-дослідних робіт Академії фінансового управління Міністерства фінансів України: «Фінансові важелі державної політики економічного зростання» (номер державної реєстрації 0108U007390), «Проблеми та перспективи діяльності вітчизняних страхових компаній» (номер державної реєстрації 0108U007309), «Державна політика розвитку фінансових ринків» (номер державної реєстрації 0109U001990), автором надано відповідні матеріали та пропозиції щодо удосконалення фінансових механізмів регулювання страхової діяльності, напрямів розвитку ринків фінансових послуг. 
Мета та завдання дослідження. Метою даного дослідження є розкриття теоретичних засад функціонування ринків фінансових послуг та удосконалення механізму державного регулювання фінансових ринків як однієї з вагомих складових фінансової системи країни.

Досягнення поставленої мети передбачає вирішення наступних завдань:

– розкрити сутність державного регулювання ринків фінансових послуг як інструменту економічного розвитку суспільства;

– узагальнити та систематизувати досвід розвитку ринків фінансових послуг у країнах з розвинутою та трансформаційною економікою; 
– обґрунтувати підходи щодо підвищення рівня результативності фінансового ринку як складової фінансової системи;

– розвинути методологічні засади функціонування ринку фінансових послуг;

– розкрити основні напрями становлення вітчизняного ринку фінансових послуг;

– розвинути підходи щодо запровадження дієвих механізмів захисту інвесторів на фінансовому ринку, ефективних інструментів розвитку фондового ринку та інвестиційної інфраструктури;

– визначити положення щодо регулювання ринків фінансових послуг із врахуванням системи показників результативності здійснення державного контролю;

– обґрунтувати доцільність створення інтегрованих інформаційних систем функціонування фондового ринку. 

Об’єктом дослідження є ринки фінансових послуг у системі регулювання фінансово-економічних відносин.

Предметом дослідження є теоретичні та практичні питання функціонування та розвитку ринків фінансових послуг. 
Методи дослідження. У роботі застосовано сукупність методів і підходів, що дозволило реалізувати концептуальну єдність дослідження. Системний та структурний методи використано при розкритті сутності державного регулювання ринків фінансових послуг як інструменту економічного розвитку суспільства. За допомогою порівняльного та факторного методів узагальнено досвід функціонування ринку фінансових послуг у країнах з розвинутою та трансформаційною економікою. Методи наукового абстрагування, синтезу застосовано при розкритті основних напрямів становлення вітчизняного ринку фінансових послуг, ефективних інструментів розвитку фондового ринку та інвестиційної інфраструктури.
Інформаційну базу дослідження становили законодавчі та нормативно-правові акти з питань функціонування ринків фінансових послуг, статистичні та аналітичні матеріали Національної комісії з регулювання ринків фінансових послуг України, Національної комісії з цінних паперів та фондового ринку України, Міністерства фінансів України, Державної служби статистики України, відповідні монографії, наукові статті вітчизняних та зарубіжних вчених. 
Наукова новизна одержаних результатів полягає у наступному: 
вперше:

- розкрито сутність державного регулювання ринків фінансових послуг як інструменту економічного розвитку суспільства, яка полягає у використанні системи інституційно-інноваційних засад регулювання фінансового ринку, запровадження дієвих механізмів щодо забезпечення посилення інвестиційної складової, відповідної інфраструктури цього ринку з урахуванням стану функціонування економіки, динаміки змін світових ринків фінансових послуг, що сприятиме якісному підвищенню конкурентоспроможності фінансового ринку;

- обґрунтовано підходи щодо підвищення рівня результативності фінансового ринку як складової фінансової системи, що базуються на сукупності відповідних інституцій, які впливають на перерозподільчі економічні процеси, у тому числі збалансування попиту та пропозиції фінансових ресурсів, зменшення суспільних витрат та надасть можливість перетворити ринок фінансових послуг на ефективний інструмент реалізації інвестиційних програм економічного розвитку; 

удосконалено:

- методологічні засади функціонування ринку фінансових послуг, що ґрунтуються на системі фінансово-економічного регулювання, ефективної взаємодії відповідних фінансових інституцій;

- підходи до підвищення якісного рівня функціонування ринку фінансових послуг через узагальнення досвіду зарубіжних країн, у тому числі систематизовано відповідні фінансові інструменти, особливості державного регулювання та організаційні структури, що забезпечують нагляд та контроль за розвитком фінансових ринків; 

- положення щодо розкриття основних напрямів становлення вітчизняного ринку фінансових послуг з урахуванням необхідності посилення впливу фінансових ринків на економічний розвиток країни; 
дістало подальший розвиток:

- підходи щодо запровадження дієвих механізмів захисту інвесторів на фінансовому ринку, системи розкриття інформації на ринку цінних паперів; ефективних інструментів розвитку фондового ринку та інвестиційної інфраструктури;

- положення щодо регулювання ринків фінансових послуг, у тому числі здійснення державного контролю у цій сфері, що надасть можливість підвищити стійкість та ефективність фінансових ринків; 

- обґрунтування доцільності створення інтегрованих інформаційних систем функціонування фондового ринку, формування достатнього рівня конкурентоспроможності фінансових посередників. 

Практичне значення одержаних результатів. Теоретичні положення та висновки дисертаційної роботи, що розкривають механізм функціонування та розвитку ринків фінансових послуг, мають практичне значення у процесі удосконалення системи державного регулювання ринків фінансових послуг. 
Основні наукові результати дисертаційної роботі було використано Міністерством фінансів України, Державною комісією з регулювання ринків фінансових послуг України, при підготовці проектів нормативно-правових актів щодо фінансової політики, проведення експертизи законопроектів з питань регулювання ринків фінансових послуг (довідка Міністерства фінансів України від 21.02.2011р. № 01040/11-7, довідка Державної комісії з регулювання ринків фінансових послуг України від 12.12.2011р. № 15268/34-10 ). 
Особистий внесок здобувача полягає у розкритті сутності механізму державного регулювання ринків фінансових послуг в Україні. Наукові результати та висновки, які виносяться на захист, одержані автором самостійно. 
Апробація результатів дисертації. Основні теоретичні та методологічні положення, результати дисертаційного дослідження доповідалися на науково-практичних конференціях: «Напрями розвитку фінансової системи України в сучасних умовах» (м. Київ, 2007 р.), «Розвиток фінансової системи України в умовах економічної глобалізації» (м. Київ, 2008 р.), «Пріоритети фінансової політики України на сучасному етапі соціально-економічного розвитку» (м. Київ, 2009 р.), «Розвиток фінансових відносин в умовах трансформаційних процесів» (м. Харків, 2009 р.), «Актуальні проблеми економічного і соціального розвитку регіонів України» (м. Дніпропетровськ, 2009 р.), «Державне антикризове управління національною економікою: світовий досвід та проблеми в Україні» (м. Київ, 2010 р.), «Фінансово-бюджетна складова в умовах трансформації економіки» (м. Київ, 2010 р.), «Інноваційні процеси у фінансово-кредитній сфері» (м. Київ, 2011 р.).
Публікації. Основні положення та результати дисертації опубліковано у 14 наукових працях, у тому числі 2 монографіях, 4 статтях у наукових фахових виданнях загальним обсягом 11,0 друк. арк.

Обсяг та структура роботи. Дисертаційна робота складається із вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел, додатків. Загальний обсяг дисертації становить 220 сторінок, основний зміст роботи викладено на 185 сторінках. Дисертація містить 15 таблиць, 5 рисунків, 
16 додатків, список використаних джерел включає 218 найменувань на 
19 сторінках.

оСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У вступі дисертаційної роботи розкрито актуальність теми дослідження, сформульовано його мету та завдання, визначено предмет та об’єкт, наукову новизну і практичне значення одержаних результатів дослідження. 
У першому розділі «Теоретико-методологічні засади функціонування та розвитку ринків фінансових послуг» розкрито сутність державного регулювання ринків фінансових послуг як інструменту економічного розвитку суспільства, узагальнено та систематизовано досвід розвитку ринків фінансових послуг у країнах з розвинутою та трансформаційною економікою. 
Ринок фінансових послуг є достатньо важливим для економічного розвитку, забезпечення фінансування інновацій, запровадження наукоємних, конкурентоспроможних технологій та впливає на стійкість фінансової системи країни. Ефективність управління фінансовим ринком як одного із пріоритетних секторів економіки впливає на дієвість державної економічної політики у цілому. Фінансовий ринок набуває важливого значення в умовах трансформації економіки. Передумовою існування фінансового ринку є різниця потреб у фінансових ресурсах із наявними власними джерелами фінансування. Ринок фінансовий послуг виконує функцію обміну тимчасово вільних грошових коштів на певні фінансові активи, забезпечує розвиток товарно-грошових відносини та відображає попит та пропозицію на фінансові ресурси.
Розвинений внутрішній фінансовий ринок сприятиме інтеграції в світовий фінансовий ринок і створить можливість для інвестування іноземного капіталу у вітчизняну економіку через розміщення цінних паперів. Фінансовий ринок впливає на ефективність та стійкість фінансової системи держави, його завданням є підвищення рівня мобілізації та розподілу фінансових ресурсів, які сконцентровані у державних грошових фондах, суб’єктів підприємницької діяльності та заощадженнях населення. Фінансовий ринок як економічна категорія виражає економічні відносини між суб’єктами економіки з приводу реалізації споживчої вартості у фінансових активах. Економічні відносини та взаємозв’язки, які виникають на фінансовому ринку, визначаються фінансовою політикою держави та потребою здійснювати заощадження та інвестиції.

Виходячи з аналізу тенденцій глобальних фінансових ринків, в які активно інтегрується вітчизняний фінансовий ринок, можливе створення ефективної системи державного регулювання в країні. З огляду на наявність у світовій практиці кількох моделей державного регулювання фінансового ринку, важливим є питання вибору напряму розвитку механізму державного регулювання фінансового ринку. Доцільним є визначення оптимальних пропорцій регулятивного втручання держави у діяльність інституційного середовища фінансового ринку. Сучасні тенденції регулювання функціонування ринків фінансових послуг характеризуються інноваційними підходами до управління фінансовими потоками в умовах інтеграції фінансових структур, стимулюванням залучення в обіг вільних коштів значної кількості інвесторів. 
Визначення ролі фінансових інститутів потребує значної уваги, адже своєю діяльністю вони сприяють встановленню дієвих зв’язків між власниками фінансових ресурсів і емітентами фінансових активів. Фінансові інститути є основними професійними учасниками фінансового ринку, які формують попит на фінансові ресурси і фінансові активи та в такій спосіб визначають відповідну рівноважну ринкову ціну. За рахунок використання наукових методів управління інвестиційним портфелем фінансові інститути мають можливість оцінити загальний стан емітентів фінансових інструментів, їх платоспроможність, кредитоспроможність, і таким чином визначати прибуткові та найменш ризиковані напрями вкладання залучених у інвесторів ресурси.

Досвід функціонування світових ринків фінансових послуг свідчить, що розвиток відповідної системи фінансового регулювання є основним завданням на сучасному етапі розвитку міжнародних фінансів. Дослідження питання розвитку фінансових ринків у зарубіжних країнах доводить, що цей сектор економіки відіграє провідну роль у забезпеченні економічного зростання. До тенденцій можна віднести процеси уніфікації механізмів функціонування фінансових ринків. Проблемою розвитку фінансових ринків є недостатня ефективність функціонування механізму регулювання діяльності на ринку фінансово-інвестиційних послуг, особливо у країнах з перехідними економіками.

Налагодження взаємодій регуляторів шляхом посилення ефективності комунікаційних та інформативних зв’язків між окремими сегментами фінансового сектору та їх регуляторами набувають важливого значення у процесі розвитку інституційних засад діяльності ринків фінансових послуг. З огляду на зміни в економіці зарубіжних країн виникає необхідність по​дальшого розвитку вітчизняного ринку фінансових послуг, зокрема підвищення рівня захисту прав інвесторів, посту​пове наближення вітчизняного законодавства та його гармонізації до вимог Європейського Союзу.

До тенденцій багатьох національних фінансових ринків можна віднести процеси створення наднаціональних правових та регулятивних систем. Окремої уваги заслуговують процеси зближення принципів регулювання фінансових ринків в різних країнах – в країнах континентального права з підходами, які притаманні англо-американській системі права. Для більшості країн з розвинутою економікою Європейського Союзу орієнтиром регулювання фінансових ринків є директиви ЄС, що відповідними нормативно-правовими рішеннями регулюють діяльність на фінансових ринках. Існуючі у європейській практиці моделі регулювання та нагляду за фінансовим сектором можна розподілити наступним чином: секторна модель, модель на основі завдань та модель єдиного нагляду.
Другий розділ «Становлення ринків фінансових послуг в Україні» присвячений розкриттю основних напрямів становлення вітчизняного ринку фінансових послуг, у тому числі державного регулювання ринку фінансових послуг у дев’ятнадцятому столітті та радянський період.
Розвиток управління державними фінансами, поява казначейських облігацій і векселів на початку дев’ятнадцятого століття, розширили коло цінних паперів на фондових біржах та позитивно вплинули на підвищення якісного рівня функціонування фінансового ринку, більш ніж дві третини біржового обороту цінних паперів складали облігації державних позик. Фінансовий ринок України достатньо послідовно та ефективно розвивався у дореволюційний період. Цінні папери, які є ринковим інструментом, в умовах адміністративної економіки використовувались не у повній мірі. Відсутність приватизації, акціонування підприємств не сприяли формуванню таких структурних секторів фінансового ринку, як позичковий капітал і ринок цінних паперів.

На даному етапі розвитку економіки ринок фінансових послуг за підтримки фінансо​вих регуляторів має бути ефективним механізмом мобілізації та перерозподілу вільних капіталів, вагомим фінансовим механізмом впрова​дження інновацій. Однією із складових ринку фінансових послуг та вагомим інструментом економічних відносин є система страхування. У сучасній економіці через страхування реалізується державна політика соціально-економічного захисту населення, формуються значні інвестиційні ресурси. Страхування виступає умовою розвитку товарно-грошових відносин та одночасно результатом їх розвитку.
Обсяги фінансових послуг у 2010 році становили 65516,9 млн грн і збільшилися проти 2008 року на 6,3 відсотка (табл. 1). Питома вага фінансових послуг страхових компаній у загальному обсязі цих послуг за наведений період складає 36,5 відсотка, фінансових компаній – 39,5 відсотка, кредитних спілок – 11,8 відсотка, недержавних пенсійних фондів – 1,2 відсотка.
Таблиця 1
Обсяги фінансових послуг у 2008-2010 роках, млн грн
	За видами установ
	2008
	2009
	2010

	
	сума
	питома вага, відс.
	сума
	питома вага, відс.
	сума
	питома вага, відс.

	Страхові компанії
	24 008,6
	38,9
	20 442,1
	35,5
	23 081,7
	35,2

	Фінансові компанії 
	19 610,1
	31,8
	24 236,6
	42,1
	29 303,8
	44,7

	Кредитні спілки 
	9 523,9
	15,4
	6 868,4
	11,9
	5 294,5
	8,1

	Недержавні пенсійні фонди 
	582,9
	1,0
	754,6
	1,3
	925,4
	1,4

	Інші кредитні установи 
	7 926,0
	12,9
	5 310,4
	9,2
	6 911,5
	10,6

	Всього
	61 651,5
	100,0
	57 612,1
	100,0
	65 516,9
	100,0


Державна політика у сфері фінансових ринків реалізується за допомогою його регулювання, у тому числі ринку цінних паперів, страхового ринку, забезпечення відповідного ефективного нагляду і контролю. Вагомою складовою успішного функціонування ринку фінансових послуг є ефективна політика держави щодо його регулювання, яка охоплює всіх учасників і забезпечує здійснення ними своєї діяльності відповідно до встановлених правил і вимог. Пріоритетними напрямами розвитку фондового ринку відповідно визначено удосконалення механізмів захисту інвесторів, розвиток інструментів ринку цінних паперів, зосередження укладання договорів купівлі-продажу цінних паперів на фондових біржах, розвиток інвестиційної інфраструктури. 

На даний час існує низка важливих завдань щодо розвитку системи державного регулювання фінансового ринку. Незважаючи на сформовану систему державного регулювання ринку фінансових послуг, визначення та розподіл повноважень щодо регулювання, нагляду і контролю за діяльністю учасників фінансових послуг, державне регулювання фінансового сектору економіки на сучасному етапі характеризується недостатньою ефективністю, врахуванням міжнародного досвіду, сучасних тенденцій розвитку цього ринку. Зміни в архітектоніці фінансових ринків зумовлюють необхідність посилення державного регулювання діяльності фінансових установ. Поступова централізація Національної депозитарної системи передбачає забезпечення діяльності депозитарних установ у процесі взаємодії з ним за відповідними правилами, розширення повноважень професійних учасників фондового ринку, у тому числі управління цінними паперами, коштами за договорами з клієнтами. З метою забезпечення інтеграції вітчизняної депозитарної системи у міжнародний ринок цінних паперів необхідно встановити кореспондентські відносини між Національним депозитарієм і центральними депозитаріями економічно розвинутих держав. Протягом останніх років органи державного управління здійснили низку заходів і прийняли відповідні нормативно-правові документи щодо концептуальних засад подальшого розвитку та удосконалення функціонування ринків фінансових послуг. Упорядкування операцій на ринку цінних паперів дає можливість сформувати основу ефективного фондового ринку, який здатний до інтеграції з світовим фінансовим ринком, забезпечення дієвого державного контролю та створення умов для захисту прав інвесторів. Діяльність фінансових регуляторів в Україні повинна бути спрямована на забезпечення основних принципів функціонування розвинутого ринку фінансових послуг, серед яких ефективність, конкурентоспроможність, прозорість, відкритість ринку, упорядкованість, соціальна справедливість та надійність захисту інтересів його учасників. Фінансовий ринок сприяє ефективному перерозподілу інвестиційних ресурсів між різними секторами економіки шляхом взаємодії відповідних фінансових інститутів в частині постійних процесів акумуляції та розподілу фінансових ресурсів. Сучасний фондовий ринок включає достатню кількість елементів інфраструктури, властиві фондовим ринкам розвинених країн, проте стан розвитку цього ринку неповною мірою відповідає загальносвітовим тенденціям. Розвиток ринків фінансових послуг надасть можливість посилити інноваційно-інвестиційний напрям економічний перетворень країни.
У третьому розділі «Напрями розвитку ринків фінансових послуг в Україні» визначено шляхи удосконалення системи державного регулювання ринків фінансових послуг та розкрито перспективи розвитку фінансових ринків з урахуванням необхідності посилення їх впливу на економічний розвиток країни.

Важливими питаннями є розширення інструментів державного регулювання фінансового ринку, спроможності забезпечити ефективний розвиток ринку в умовах світової глобалізації. Вітчизняний ринок фінансових послуг не у достатній мірі є ефективним механізмом залучення капіталу в розвиток економіки країни, що потребує всебічного дослідження та пошуку науково обґрунтованих шляхів розв’язання зазначених питань, зумовлює визначення перспектив подальшого удосконалення та напрямів розвитку регулятивних механізмів. 
Світова фінансова глобалізація і процес інтеграції ринків фінансових послуг у європейську фінансову систему зумовлюють активізацію дій регуляторів щодо подальшого розвитку цього сектору фінансової системи країни. Задля посилення фінансової ефективності інституцій, які на даний час функціонують, потребують удосконалення низка регулятивних механізмів.
Регулювання фінансового ринку передбачає встановлення певних правил інвестиційного процесу, посилення ефективності функціонування механізмів регулювання діяльності на ринку фінансово-інвестиційних послуг є важливим завданням щодо розвитку фінансових ринків. Основними принципами подальшого розвитку державного регулювання ринку фінансових послуг є спрямованість на загальнонаціональні інтереси та стимулювання інвестиційної діяльності. 
Необхідне використання сукупності методів регулювання ринку фінансових послуг, які узгоджуватимуться з вимогами сучасності і міжнародними стандартами, регулювання повинно відповідати захисту інтересів держави та громадян і підтримувати процес активного формування дієвого національного ринку фінансових послуг. Важливим є розробка та впровадження програми партнерства між регуляторними органами ринків фінансових послуг України та регуляторами Європейського Союзу з метою зміцнення потенціалу національних регуляторів у галузі здійснення ефективного нагляду за ринками фінансових послуг із дотриманням міжнародних стандартів, які стосуються регулювання та нагляду.

Розвиток страхового ринку має відбуватись за наступними основаними напрямами: підвищення рівня капіталізації, фінансової стійкості, платоспроможності страховиків; зміцнення національного ринку перестрахування; розвиток страхового посередництва, діяльності актуаріїв та аварійних комісарів; вдосконалення правових засад захисту прав споживачів страхових послуг, підвищення рівня страхової культури населення; удосконалення податкового законодавства у галузі страхування. Інтеграція страхового ринку України до міжнародних ринків фінансових послуг потребує підвищення конкурентоспроможності національних страхових компаній, поступового переведення національного страхового ринку на міжнародні стандарти бухгалтерського обліку та приведення стандартів аудиту в частині страхування у відповідність до вимог міжнародної практики.

Перспективи розвитку фондового ринку мають в обов’язковій мірі враховувати подальшу інтеграцію економіки України у світовий простір, необхідність гармонізації національного законодавства до відповідних європейських положень, пріоритети національної економічної політики, у тому числі удосконалення механізмів захисту прав інвесторів; розвиток інструментів фондового ринку та інституційної інфраструктури. 
Актуальним є питання реформування ринку фінансових послуг шляхом удосконалення відповідних інституційних основ, активізації його інвестиційного потенціалу. Розробка нових та вдосконалення існуючих механізмів регулювання як вагомої складової державного управління фінансовим ринком забезпечить його стабільне й ефективне функціонування, надаватиме змогу створити цілісний, високоліквідний та надійний фінансовий ринок в Україні, регульований державою і здатний інтегруватися у світові ринки фінансових послуг.

Подальший розвиток регулювання ринку фінансових послуг в Україні та активізація його ролі та значення в інвестиційній сфері мають носити комплексний характер та вимагають врегулювання низки питань у процесі подальших ринкових перетворень, що дозволить розглядати ринок фінансових послуг як найбільш ефективний та гнучкий механізм перерозподілу фінансових ресурсів, трансформації заощаджень в інвестиції, адекватний умовам ринкової економіки, як дієвий фактор інвестиційного процесу. 
Однією із важливих передумов покращення рівня інвестиційного клімату є подальший розвиток депозитарної системи України, що впливатиме на створення стабільної й прозорої системи обліку прав власності на цінні папери, підвищить активність фондового ринку та сприятиме збільшенню інвестицій у вітчизняну економіку. Удосконалення системи державного регулювання зумовлено потребою створення ефективної діючої регуляторної системи діяльності фінансових установ, яка буде враховувати зміни у структурі фінансових ринків.

Посилення ефективності функціонування механізмів регулювання діяльності на ринку інвестиційних послуг є важливим завданням щодо розвитку фінансових ринків. З огляду на наявність у світовій практиці кількох моделей державного регулювання фінансового ринку, важливим є питання вибору подальшого напряму розвитку механізму державного регулювання фінансового ринку. Інтеграція в єдиний ринок фінансових послуг зумовлює розробку скоординованого підходу до процесу поступового наближення законодавства до вимог директив ЄС, які стосуються ринків фінансових послуг. Основою для інтеграції вітчизняного фінансового ринку має стати реформування економіки в цілому, створення інституційних засад, які сприятимуть соціально-економічному розвитку та забезпеченню захисту інтересів національної економіки. 

ВИСНОВКИ

У результаті проведеного дослідження теоретико-методологічних засад функціонування ринків фінансових послуг зроблені наступні висновки:

1. Ринок фінансових послуг як вагома складова системи економічного розвитку держави являється дієвим механізмом перерозподілу фінансових ресурсів між суб'єктами підприємницької діяльності, державою, населенням, міжнародними фінансовими інститутами. Фінансовий ринок є важли​вим для запровадження конкурентоспроможних, наукоємних технологій, забезпечення фінансування інновацій, розвитку галузей економіки та суттєво впливає на ефективність, стабільність та стійкість фінансової системи країни. Розвинений ринок фінансових послуг, який є системою відповідних фінансово-економічних відносин, пов’язаний із випуском, обігом, купівлею, продажем фінансових активів може бути вагомим джерелом залучення інвестиційних ресурсів. Доцільним є аналіз тенденцій глобальних фінансових ринків та визначення напрямів інтеграційного розвитку системи державного регулювання фінансового ринку України.

2. Фінансовий ринок є саморегулюючою системою ринків та сферою економічних відносин між суб’єктами ринку в процесі формування та реалізації попиту і пропозиції фінансових активів. На фінансового ринку в певній мірі реалізовуються інтереси держави, які на сучасному етапі включають комплекс макроекономічних пріоритетів, зокрема зміцнення економічного суверенітету країни як основи подальшого соціально-економічного розвитку, підтримка процесу розширеного відтворювання, забезпечення збалансованої, активної інвестиційної політики країни, соціальна спрямованість економіки, формування відповідних вимог до ефективного функціонування ринкової економіки, структури власності, методів управління у стратегічних галузях економіки. 
3. Ринок фінансових послуг на території України почав розвиватися у шестидесятих роках дев’ятнадцятого століття, що вплинуло на прискорення інституційних змін ринкової економіки, розвитку кредитно-банківської системи. На початку двадцятого століття відбулося посилення державного регулювання фінансового ринку, склався відповідний біржовий механізм і проводилися досить значні операції з цінними паперами. Ринок фінансових послуг припинив існування після жовтневої революції. Спроба перейти до використання фінансових інструментів здійснювалася у період нової економічної політики у двадцятих роках двадцятого століття з метою залучення вільних фінансових ресурсів для відновлення економіки, що мало достатньо позитивне значення для соціально-економічного розвитку країни. До кінця дев’яностих років минулого століття кредитна система залишалася нерозвинутою, діяли певні страхові установи, державні цінні папери, які використовувалися не у достатній мірі в умовах адміністративної економіки.
4. Обґрунтовано, що сформовані в Україні інститути фондового ринку не впливають у необхідній мірі на фінансові потоки та залучення інвестицій. Суттєвою проблемою фондового ринку, яка стримує розви​ток економіки є нерозвинутість його інструментів. Важливим є підвищення рівня виконання фінансовим ринком однієї з основних функцій, зокрема перетворення тимчасово вільних фінансових ресурсів в інвестиції, яких потребують суб’єкти господарювання. З метою посилення інтеграції вітчизняного фінансового ринку до відповідних ринків розвинутих країн необхідне створення ефективно функціонуючої депозитарної системи, розширення повноважень учасників ринку цінних паперів, зокрема можливості надання послуг щодо управління цінними паперами, грошовими коштами, у поєднанні з дієвим фондовим ринком, що сприятиме активізації підприємницької діяльності, збільшенню інвестицій в економіку.

5. Ефективність управління фінансовим ринком як одного із пріоритетних секторів економіки впливає на результативність державної економічної політики. Фінансовий ринок є саморегулюючою системою, в якій виділяються ринки певних видів фінансових послуг та є сферою економічних відносин у процесі формування та реалізації попиту і пропозиції фінансових активів. Вагомою умовою успішного функціонування фінансового ринку є дієва політика держави щодо його регулювання, яка охоплює всіх учасників та забезпечує здійснення ними діяльності відповідно до встановлених правил і вимог. Державна політика розвитку фінансового ринку має певні пріоритети й цілі по їх досягненню, використовує відповідні методи і засоби, вирішує методологічні і організаційні завдання. Зміни в архітектоніці фінансових ринків зумовлюють необхідність посилення державного регулювання діяльності фінансових установ.

6. Розвиток світових ринків фінансових послуг відіграє провідну роль у забезпеченні економічного зростання. Формується політика удосконалення систем регулювання і нагляду за фінансовими ринками, упорядкування механізмів функціонування фінансових інститутів. Сучасні тенденції регулювання ринків фінансових послуг характеризуються інноваційними підходами до управління фінансовими потоками в умовах інтеграції фінансових структур, стимулюванням залучення коштів інвесторів. Важливим є подальша гармонізація основних засад функціонування вітчизняного ринку фінансових послуг до відповідних вимог Європейського Союзу, визначення оптимальних пропорцій регулятивного впливу держави в інституційне середовище фінансового ринку та основних напрямів подальшого розвитку вітчизняного ринку фінансових послуг з урахуванням відповідних тенденцій у країнах з розвинутою та трансформаційною економікою.

7. На даному етапі соціально-економічного розвитку країни ефективне функціонування фінансового ринку можливе за умови дієвих фінансових інститутів, що координують діяльність значної кількості власників капіталу та економічних суб'єктів, які мають потребу у залученні фінансових ресурсів. За рахунок використання обґрунтованих методів управління інвестиційним портфелем фінансові інститути мають можливість оцінити фінансовий стан емітентів, їх платоспроможність, кредитоспроможність та визначити дієві напрями вкладання залучених у інвесторів коштів. Виваженість при прийняті рішень щодо управління фінансовим ринком як одним із пріоритетних секторів економіки впливатиме на ефективність державної економічної політики у цілому. Розвиток ринків фінансових послуг надасть можливість посилити інноваційно-інвестиційний напрям подальших економічний перетворень країни. 
8. Виходячи з необхідності формування та забезпечення реалізації єдиної державної політики щодо розвитку ринку цінних паперів, сприяння адаптації вітчизняного фондового ринку до міжнародних стандартів важливим є посилення контролю за діяльністю депозитарної системи, ціноутворенням на ринку цінних паперів, координацією діяльності державних органів з питань функціонування фондового ринку, здійснення державного регулювання емісії і обігу цінних паперів, удосконалення порядку розміщення відсоткових, цільових та дисконтних облігацій, стандартів депозитарного обліку, вимог до сертифікатів цінних паперів, єдиного державного реєстру інститутів спільного інвестування, порядку складання компаніями з управління активами звітності. Забезпечення ретельного аналізу стану і тенденцій розвитку ринків фінансових послуг, моніторинг руху капіталу в країну та за її межі через фінансові ринки сприятиме підвищенню якісного рівня державного регулювання економіки.

9. З метою створення сприятливих умов для здійснення інвестування за пріоритетними напрямами розвитку економіки країни необхідним є підвищення конкурентоспроможності вітчизняного фінансового ринку, у тому числі формування ліквідного фондового ринку, ефективних інструментів здійснення довгострокових інвестицій через інститути спільного інвестування, забезпечення цілісного, прозорого порядку реєстрації прав на цінні папери, удосконалення діяльності саморегулівних організацій, створення повної інформаційної бази по основних фінансових індикаторах цього ринку. Доцільним є посилення контролю за достовірністю інформації, що надається учасниками ринків фінансових послуг, удосконалення порядку проведення внутрішнього аудиту у фінансових установах, упорядкування депозитарної діяльності з державними облігаціями та казначейськими зобов’язаннями.

10. Покращення інфраструктури фондового ринку, забезпечення дієвого регулювання діяльності фінансових установ, інститутів спільного інвестування, координації єдиної державної політики щодо функціонування накопичувальної системи пенсійного страхування, у тому числі удосконалення методологічних засад оцінки відповідних пенсійних активів, формування, обліку та розміщення страхових резервів, порядку розкриття інформації та складення звітності учасниками ринків фінансових послуг, упорядкування переліку посередницьких послуг у сфері страхування надасть можливість посилити збалансованість та прозорість фінансової політики та її вплив на розвиток вітчизняної економіки.
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Ящук В. В. Становлення та розвиток ринків фінансових послуг в Україні. – Рукопис.
Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.08 – гроші, фінанси і кредит. – Київський національний торговельно-економічний університет, Київ, 2012.

Розкрито сутність державного регулювання ринків фінансових послуг як інструменту економічного розвитку суспільства. Обгрунтовано підходи щодо підвищення рівня результативності фінансового ринку як складової фінансової системи, що базується на сукупності відповідних інституцій, які впливають на перерозподільчі економічні процеси, збалансування попиту та пропозиції фінансових ресурсів, зменшення суспільних витрат. 
Визначено положення щодо регулювання ринків фінансових послуг, що ґрунтуються на застосуванні системи показників результативності здійснення державного контролю у цій сфері, підходи щодо запровадження дієвих механізмів захисту інвесторів на фінансовому ринку, ефективних інструментів розвитку фондового ринку та інвестиційної інфраструктури, створення інтегрованих інформаційних систем функціонування фондового ринку, формування достатнього рівня конкурентоспроможності фінансових посередників.
Удосконалено методологічні засади та підходи до підвищення якісного рівня функціонування ринку фінансових послуг, узагальнено досвід зарубіжних країн, у тому числі систематизовано відповідні фінансові інструменти, особливості державного регулювання та організаційні структури, що забезпечують нагляд та контроль за розвитком фінансових ринків, положення щодо розкриття основних напрямів становлення вітчизняного ринку фінансових послуг з урахуванням необхідності посилення впливу фінансових ринків на економічний розвиток країни.
Ключові слова: фінансовий ринок, фінансові інститути, фондовий ринок, депозитарна система, страховий ринок, фінансові ресурси, державне регулювання ринку фінансових послуг.

аннотация

Ящук В. В. Становление и развитие рынков финансовых услуг в Украине. – Рукопись.
Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.08 – деньги, финансы и кредит. – Киевский национальный торгово-экономический университет, Киев, 2012.

Раскрыта сущность государственного регулирования рынков финансовых услуг как инструмента экономического развития общества, которая заключается в использовании системы институционально-инновационных принципов регулирования финансового рынка, внедрение действенных механизмов по обеспечению усиления инвестиционной составляющей, соответствующей инфраструктуры этого рынка с учетом состояния функционирования экономики, динамики изменений мировых рынков финансовых услуг, что будет способствовать качественному повышению конкурентоспособности финансового рынка.

Обоснованы подходы по повышению уровня результативности финансового рынка как составляющей финансовой системы, базирующейся на совокупности соответствующих институтов, которые влияют на перераспределительные экономические процессы, в том числе, сбалансирования спроса и предложения финансовых ресурсов, уменьшения общественных расходов, что позволит превратить рынок финансовых услуг на эффективный инструмент реализации инвестиционных программ экономического развития.

Определены положения по внедрению действенных механизмов защиты инвесторов на финансовом рынке, системы раскрытия информации на рынке ценных бумаг, эффективных инструментов развития фондового рынка и инвестиционной инфраструктуры, подходы по регулированию рынков финансовых услуг, основанных на применении системы показателей результативности государственного контроля в этой сфере, что позволит повысить устойчивость и эффективность финансовых рынков, создания интегрированных информационных систем функционирования фондового рынка, формирование достаточного уровня конкурентоспособности финансовых посредников.

Установлено, что эффективность управления финансовым рынком как одного из приоритетных секторов экономики влияет на результативность государственной экономической политики. Весомым условием успешного функционирования рынка является действенная политика государства по его регулированию, развитие мировых рынков финансовых услуг играет ведущую роль в обеспечении экономического роста. Современные тенденции регулирования рынков финансовых услуг характеризуются инновационными подходами к управлению финансовыми потоками в условиях интеграции финансовых структур, стимулирования привлечения средств инвесторов, влияния государства на институциональную среду рынка с учетом соответствующих тенденций в странах с развитой и трансформационной экономикой.

Усовершенствованы методологические основы функционирования рынка финансовых услуг, основанного на системе финансово-экономического регулирования, эффективного взаимодействия соответствующих финансовых институтов, подходы к повышению качественного уровня функционирования рынка финансовых услуг через обобщение опыта зарубежных стран, в том числе систематизированы соответствующие финансовые инструменты, особенности государственного регулирования и организационные структуры, обеспечивающие надзор и контроль за развитием финансовых рынков, положение о раскрытии основных направлений становления отечественного рынка финансовых услуг с учетом необходимости усиления влияния финансовых рынков на экономическое развитие страны. 

Ключевые слова: финансовый рынок, финансовые институты, фондовый рынок, депозитарная система, страховой рынок, финансовые ресурсы, государственное регулирование рынка финансовых услуг.
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Yaschuk V. V. Establishment and Development of Financial Markets in Ukraine. – Manuscript.

Dissertation for obtaining PhD (candidate of economic science) on the speciality 08.00.08 – money, finance and credit. – Kyiv National University of Trade and Economics, Kyiv, 2012. 

The essence of state regulation of financial services as a tool for economic development. Approaches to increase the efficiency of financial markets as part of the financial system, based on the totality of institutions, which affect the divider economic processes, balancing supply and demand of financial resources, reduction of public spending. 

Determined position on the regulation of financial services, based on the use of performance indicators for state control in this area, approaches to the introduction of mechanisms to protect investors in the financial market, effective tools for stock market and investment infrastructure, creation of integrated information systems of the stock market formation of a sufficient level of competitiveness of financial intermediaries. The methodological principles and approaches to increase the quality level of functioning of the financial services market, the experience of foreign countries, including systematically relevant financial instruments, especially the state regulation and organizational structure to provide oversight and control over the development of financial markets, the provisions regarding disclosure of the major areas of development domestic financial services market with the need to strengthen the impact of financial markets in economic development.

Keywords: financial market, financial institutions, stock market, depository system, the insurance market, financial resources, government regulation of financial service.
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