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ВСТУП

Фінансова інфраструктура пройшла тривалий шлях становлення, розвитку та адаптації до сучасних економічних умов. На сучасному етапі її функціонування відбувається під впливом низки зовнішніх і внутрішніх чинників, серед яких особливе значення мають глобалізація фінансових ринків, цифрова трансформація фінансового сектору, зміни у регуляторній політиці, зростання кіберризиків, а також необхідність забезпечення фінансової стійкості та безпеки. За таких умов дослідження сутності фінансової інфраструктури, її складових, принципів організації та механізмів функціонування набуває особливої актуальності.
Фінансова інфраструктура являє собою сукупність фінансових установ, ринків, інструментів, інститутів та механізмів, які забезпечують ефективний рух фінансових ресурсів, доступ економічних суб’єктів до фінансових послуг, безперервність фінансових операцій і стабільність фінансової системи загалом. До її ключових складових належать: банківська система, небанківські фінансово-кредитні установи, платіжна інфраструктура, страхові компанії, пенсійні фонди, інвестиційні інститути, фінансові посередники, регуляторні органи, а також сучасні цифрові платформи та технологічні рішення у сфері фінансів.
Навчальна дисципліна «Фінансова інфраструктура» посідає важливе місце у підготовці фахівців у сфері фінансів, банківської справи, страхування та фондового ринку. Її вивчення передбачає засвоєння теоретичних засад функціонування фінансової інфраструктури, розуміння її структури, особливостей діяльності окремих інститутів, механізмів державного регулювання та нагляду, а також впливу сучасних фінансових технологій на розвиток ринку фінансових послуг.
Метою вивчення дисципліни «Фінансова інфраструктура» є формування системи знань щодо структури, принципів функціонування сучасної фінансової інфраструктури, особливостей діяльності фінансових установ, механізмів регулювання фінансового ринку та впливу фінансових технологій на розвиток фінансових послуг.
Основними завданнями вивчення дисципліни «Фінансова інфраструктура» є:
· вивчення сутності, структури та функцій фінансової інфраструктури;
· дослідження особливостей діяльності банківських і небанківських фінансових установ;
· формування знань щодо механізмів державного регулювання та нагляду у фінансовій сфері;
· ознайомлення з особливостями функціонування інвестиційних, страхових і пенсійних установ;
· вивчення сучасних тенденцій розвитку фінансової інфраструктури, зокрема цифровізації, фінансових технологій та інноваційних фінансових сервісів;
– набуття навичок аналізу фінансових процесів та оцінювання ролі окремих елементів фінансової інфраструктури у професійній діяльності.
Оцінювання рівня професійних знань, умінь та навичок здобувачів ступеня вищої освіти бакалавра передбачає необхідність демонстрації таких компетентностей, передбачених освітньо-професійною програмою «Фінанси і кредит»:
загальних:
· здатність вчитися і оволодівати сучасними знаннями.
спеціальних:
· розуміння особливостей функціонування сучасних світових та національних фінансових систем та їх структури; 
· здатність здійснювати ефективні комунікації;
· здатність підтримувати належний рівень знань та постійно підвищувати свою професійну підготовку.
програмних результатів навчання:
· використовувати професійну аргументацію для донесення інформації, ідей, проблем та способів їх вирішення до фахівців і нефахівців у фінансовій сфері діяльності;
· вміти абстрактно мислити, застосовувати аналіз та синтез для виявлення ключових характеристик фінансових систем, а також особливостей поведінки їх суб’єктів; 
·  виявляти навички самостійної роботи, гнучкого мислення, відкритості до нових знань.
Навчальна дисципліна «Фінансова інфраструктура» тематично пов’язана з такими освітніми компонентами, як «Вступ до спеціальності», «Платіжні системи», «Фінанси», «Гроші і кредит». Відповідно до структурно-логічної схеми освітньо-професійної програми «Фінанси і кредит» знання, набуті під час вивчення цієї дисципліни, є основою для подальшого опанування навчальної дисципліни «Банківська система».
Конспект лекцій з дисципліни «Фінансова інфраструктура» містить систематизований виклад основних теоретичних положень курсу, базових понять, ключових характеристик і сучасних тенденцій розвитку фінансової інфраструктури. Матеріал конспекту спрямований на формування у здобувачів вищої освіти цілісного уявлення про складові фінансової інфраструктури, взаємозв’язки між її елементами, роль фінансових посередників у русі фінансових ресурсів, а також значення інфраструктурних інститутів у забезпеченні ефективного функціонування економіки.
У запропонованому виданні подано тематику та зміст лекційних занять відповідно до силабусу навчальної дисципліни, а також визначено послідовність опрацювання студентами навчального матеріалу.


ЗМІСТОВИЙ МОДУЛЬ 1. 
ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ ФІНАНСОВОЇ ІНФРАСТРУКТУРИ

Тема 1. СУТНІСТЬ ФІНАНСОВОЇ ІНФРАСТРУКТУРИ

Мета вивчення теми:з’ясувати сутність фінансової інфраструктури, дослідити взаємозв’язок фінансової інфраструктури, фінансового ринку та фінансових послуг, охарактеризувати передумови функціонування ефективної фінансової інфраструктури, а також визначити роль фінансових посередників у її розвитку.

План лекції

1.1 Сутність фінансової інфраструктури.
1.2 Взаємозв’язок фінансової інфраструктури, фінансового ринку, фінансових послуг.
1.3 Передумови функціонування ефективної фінансової інфраструктури.
1.4 Роль фінансових посередників у фінансовій інфраструктурі.

Перелік ключових термінів і понять з теми: фінансова інфраструктура, фінансова система, фінансовий ринок, фінансові послуги, фінансові інститути, фінансові установи, фінансові посередники, банківська система, небанківські фінансові установи, платіжні системи, фінансові інструменти, фінансові ресурси, рух фінансових потоків, фінансове посередництво, ефективність фінансової інфраструктури, стійкість фінансової системи.

1.1 Сутність фінансової інфраструктури

Функціонування економічної системи, її стійкість і розвиток забезпечуються діяльністю різноманітних інститутів, які взаємодіють між собою та формують організаційне середовище ринку. Сукупність таких інститутів, механізмів і умов, що забезпечують нормальний перебіг економічних процесів, прийнято розглядати як інфраструктуру.
Термін «інфраструктура» походить від латинських слів infra– «під», «нижче» та structura– «будова», «структура». У широкому розумінні інфраструктура означає сукупність базових систем, об’єктів, організацій та умов, необхідних для функціонування й розвитку економіки та суспільства. Вона створює підґрунтя для виробництва, обміну, розподілу ресурсів, руху інформації, товарів, послуг і капіталу.
У структурі загальної інфраструктури виділяють транспортну, енергетичну, комунікаційну, соціальну, ринкову та фінансову інфраструктуру. Якщо загальна інфраструктура забезпечує функціонування економічної системи в цілому, то ринкова інфраструктура спрямована на обслуговування ринкових відносин, взаємодії між продавцями та покупцями, руху товарів, послуг, капіталу й інформації.
Інфраструктура ринку являє собою сукупність організацій, установ, технологій, правил і механізмів, що забезпечують функціонування ринкових відносин, сприяють укладенню та виконанню угод, знижують трансакційні витрати, підвищують прозорість ринку та ефективність економічного обміну. До її складових належать фінансові посередники, торговельні та клірингові системи, регуляторні органи, інформаційні служби, гарантійні та страхові механізми захисту учасників ринку.
Особливе місце в системі ринкової інфраструктури посідає фінансова інфраструктура, оскільки саме вона забезпечує рух фінансових ресурсів, перерозподіл капіталу між секторами економіки, надання фінансових послуг та підтримання стабільності фінансової системи.
Фінансова інфраструктура– це сукупність фінансових інститутів, ринків, інструментів, правових норм, технологій і механізмів, які забезпечують організацію, обслуговування та регулювання фінансових відносин у суспільстві. Вона створює умови для мобілізації, акумулювання, перерозподілу та ефективного використання фінансових ресурсів, надання фінансових послуг, проведення розрахунків, інвестування, страхування ризиків і збереження заощаджень.
Фінансова інфраструктура охоплює низку взаємопов’язаних елементів.
По-перше, це фінансові посередники, які забезпечують рух капіталу між власниками тимчасово вільних коштів і тими суб’єктами, які потребують фінансових ресурсів. До них належать банки, страхові компанії, кредитні спілки, лізингові та факторингові компанії, пенсійні фонди, інвестиційні фонди та інші установи.
По-друге, важливим елементом є ринки фінансових активів, на яких здійснюється купівля-продаж фінансових інструментів. Це, зокрема, грошовий ринок, кредитний ринок, валютний ринок, ринок цінних паперів, а також біржовий і позабіржовий сегменти.
По-третє, фінансова інфраструктура включає платіжні системи та розрахункові механізми, які забезпечують переказ коштів, виконання платежів, кліринг і розрахунки між учасниками фінансового ринку. Саме цей елемент є основою безперервності фінансових операцій і надійності грошового обігу.
По-четверте, важливою складовою є органи регулювання та нагляду, які встановлюють правила функціонування фінансового ринку, контролюють дотримання законодавства, сприяють захисту прав споживачів фінансових послуг і забезпечують фінансову стабільність.
По-п’яте, у сучасних умовах дедалі більшого значення набувають фінансові технології. Цифрові платформи, мобільні застосунки, дистанційне банківське обслуговування, електронні платежі, автоматизація фінансових операцій і технології обробки даних суттєво змінюють механізми функціонування фінансової інфраструктури, підвищують її доступність, швидкість і ефективність.
Отже, фінансова інфраструктура є не просто сукупністю окремих установ чи технічних рішень, а цілісною системою, яка забезпечує функціонування фінансового ринку та фінансової системи держави. Її значення полягає у створенні умов для безперервного руху фінансових ресурсів, зниженні ризиків і трансакційних витрат, забезпеченні доступу до фінансових послуг, підтриманні довіри до фінансових інститутів та сприянні економічному розвитку.
Таким чином, фінансова інфраструктура виступає фундаментом сучасної економіки, оскільки саме через її механізми здійснюються мобілізація та перерозподіл капіталу, організація фінансових потоків, реалізація інвестиційних процесів і забезпечення стабільності фінансового середовища.

1.2 Взаємозв’язок фінансової інфраструктури, фінансового ринку, фінансових послуг

Фінансова інфраструктура, фінансовий ринок і фінансові послуги є взаємопов’язаними складовими фінансової системи, які функціонують у тісній взаємодії. Розуміння їхнього взаємозв’язку дає змогу глибше усвідомити механізми руху фінансових ресурсів, організацію фінансових відносин і роль фінансових інститутів у сучасній економіці.
Фінансова інфраструктура охоплює інститути, механізми, правові норми, технології та організаційні рішення, які забезпечують ефективне функціонування фінансових ринків і надання фінансових послуг. Саме завдяки фінансовій інфраструктурі стають можливими проведення фінансових операцій, обмін фінансовими активами, здійснення розрахунків між учасниками ринку, управління ризиками та захист інтересів споживачів фінансових послуг. До таких елементів належать, зокрема, платіжні системи, біржі, депозитарії, клірингові установи, фінансові посередники, цифрові платформи, а також органи державного регулювання та нагляду.
Фінансовий ринок являє собою сферу економічних відносин, у межах якої відбувається рух фінансових ресурсів між учасниками ринку через різноманітні фінансові інструменти. Його основне призначення полягає у перерозподілі капіталу від суб’єктів, які мають тимчасово вільні кошти, до тих, хто потребує фінансування. Завдяки цьому забезпечується ефективне розміщення фінансових ресурсів в економіці, підтримується інвестиційна активність і створюються умови для економічного розвитку.
Фінансова інфраструктура є основою функціонування фінансового ринку. Без належно організованих інфраструктурних елементів фінансовий ринок не може діяти ефективно, безпечно та безперервно. Так, платіжні системи забезпечують своєчасне проведення переказів коштів, біржі створюють організоване середовище для торгівлі фінансовими активами, депозитарні установи забезпечують облік прав на цінні папери, а клірингові механізми гарантують виконання зобов’язань за укладеними угодами. Отже, фінансова інфраструктура формує організаційне та технологічне підґрунтя функціонування фінансового ринку.
Водночас саме фінансовий ринок виступає середовищем, у межах якого формуються, реалізуються та споживаються фінансові послуги. Через механізми фінансового ринку здійснюються кредитування, інвестування, страхування, управління активами, валютні операції, обіг цінних паперів та інші фінансові операції. Фінансові послуги є практичною формою реалізації фінансових відносин, а їх надання неможливе без відповідного ринкового середовища.
Фінансові послуги безпосередньо пов’язані як із фінансовим ринком, так і з фінансовою інфраструктурою. З одного боку, вони надаються в межах фінансового ринку та за допомогою його інструментів. З іншого боку, для їх надання необхідна розвинена фінансова інфраструктура, яка забезпечує технологічні, правові, інформаційні й організаційні умови. Наприклад, кредитні послуги надаються банками за рахунок залучених ресурсів; страхові компанії акумулюють страхові премії та інвестують їх у фінансові активи; інвестиційні компанії здійснюють операції на ринку капіталів; платіжні сервіси забезпечують переказ коштів між суб’єктами господарювання та населенням.
У сучасних умовах взаємозв’язок між фінансовою інфраструктурою, фінансовим ринком і фінансовими послугами посилюється під впливом цифровізації. Розвиток фінансових технологій сприяє появі нових фінансових продуктів і сервісів, зміні способів взаємодії між фінансовими установами та клієнтами, підвищенню швидкості й зручності фінансових операцій. Дистанційне банківське обслуговування, електронні платежі, мобільні фінансові застосунки, цифрова ідентифікація клієнтів і автоматизація фінансових операцій є прикладами того, як інновації трансформують фінансову інфраструктуру і водночас змінюють характер фінансового ринку та фінансових послуг.
Важливу роль у забезпеченні взаємозв’язку між цими елементами відіграє державне регулювання. Регуляторні та наглядові органи встановлюють правила діяльності фінансових установ, контролюють дотримання законодавства, забезпечують прозорість ринку, захист прав споживачів фінансових послуг і підтримання фінансової стабільності. Завдяки регуляторному впливу формується довіра до фінансового ринку, посилюється надійність фінансової інфраструктури та створюються умови для безпечного надання фінансових послуг.
Тісний взаємозв’язок фінансової інфраструктури, фінансового ринку та фінансових послуг особливо чітко проявляється у кризових ситуаціях. Порушення в одній із цих сфер неминуче впливають на інші. Наприклад, збої у платіжних системах або кібератаки можуть ускладнити проведення розрахунків, що негативно позначається на діяльності фінансових установ і доступності фінансових послуг. Недосконалість регулювання або проблеми ліквідності на фінансовому ринку можуть призвести до скорочення кредитування, зниження інвестиційної активності та ослаблення довіри до фінансової системи. Водночас ефективна фінансова інфраструктура, надійне регулювання та розвинений фінансовий ринок здатні пом’якшувати наслідки криз і сприяти швидшому відновленню економіки.
Отже, фінансова інфраструктура, фінансовий ринок і фінансові послуги утворюють єдину взаємозалежну систему. Фінансова інфраструктура створює необхідні умови для функціонування фінансового ринку, фінансовий ринок забезпечує середовище для руху капіталу та реалізації фінансових інструментів, а фінансові послуги виступають практичним результатом взаємодії його учасників. Саме узгоджений розвиток цих трьох складових забезпечує стабільність фінансової системи, доступність фінансових ресурсів і ефективність економічних процесів у державі.

1.3Передумови функціонування ефективної фінансової інфраструктури

Ефективне функціонування фінансової інфраструктури залежить від сукупності передумов, які забезпечують її стабільність, надійність, безперервність роботи та здатність адаптуватися до змін у внутрішньому і зовнішньому середовищі. Наявність таких передумов є необхідною для розвитку фінансового ринку, якісного надання фінансових послуг, захисту прав споживачів і підтримання фінансової стабільності держави.
Однією з ключових передумов є законодавча та регуляторна база. Саме вона визначає правові засади діяльності фінансових установ, порядок надання фінансових послуг, правила функціонування платіжної інфраструктури, ринків капіталу, страхового сектору, кредитної кооперації та інших складових фінансової системи. Якісне, узгоджене й сучасне фінансове законодавство створює основу для прозорої діяльності учасників ринку, мінімізації ризиків, належного нагляду та захисту прав споживачів фінансових послуг.
Важливу роль у забезпеченні ефективності фінансової інфраструктури відіграють органи державного регулювання та нагляду. Їхня діяльність спрямована на забезпечення стабільності фінансової системи, контроль за дотриманням законодавства, обмеження надмірних ризиків, підвищення прозорості ринку та захист інтересів споживачів фінансових послуг. Наявність дієвого регуляторного механізму є необхідною умовою надійного функціонування всіх складових фінансової інфраструктури.
До важливих передумов належить також інституційна спроможність фінансової системи, тобто наявність розвиненої мережі фінансових установ, здатних якісно виконувати свої функції. Йдеться про банки, фінансові компанії, страхові організації, кредитні спілки, інвестиційні інститути, пенсійні фонди та інші установи, які забезпечують рух фінансових ресурсів і надання фінансових послуг. Ефективна фінансова інфраструктура можлива лише за умови належного розвитку цих інституцій, їх фінансової стійкості та довіри з боку споживачів.
Ще однією важливою передумовою є розвинена платіжна та розрахункова інфраструктура, яка забезпечує безперервність фінансових операцій, своєчасність платежів і надійність розрахунків між учасниками ринку. Без ефективних платіжних систем, розрахункових механізмів, інструментів обліку та передачі фінансових активів неможливе повноцінне функціонування фінансового ринку та надання багатьох фінансових послуг.
У сучасних умовах дедалі більшого значення набуває технологічна передумова, тобто достатній рівень цифровізації фінансового сектору. Використання сучасних інформаційних систем, цифрових платформ, автоматизованих сервісів, дистанційного обслуговування, електронних платежів і фінансових технологій підвищує швидкість, доступність і якість фінансових послуг. Водночас цифровізація посилює вимоги до кібербезпеки, захисту даних та операційної стійкості фінансової інфраструктури.
Не менш важливою є інформаційна прозорість. Ефективна фінансова інфраструктура передбачає наявність достовірної, своєчасної та повної інформації про діяльність фінансових установ, стан ринку, умови надання фінансових послуг і рівень ризиків. Це сприяє прийняттю обґрунтованих рішень учасниками ринку, підвищує рівень довіри до фінансової системи та зменшує інформаційну асиметрію.
Суттєвою передумовою виступає також фінансова стабільність і довіра учасників ринку. Якщо у фінансовій системі зберігається високий рівень ризиків, недостатній рівень захисту вкладників, інвесторів або страхувальників, це негативно впливає на розвиток фінансової інфраструктури. Навпаки, стабільність, передбачуваність регуляторної політики та надійність фінансових інститутів стимулюють залучення коштів, інвестиційну активність і розширення спектра фінансових послуг.
Окрему роль відіграє узгодженість національного регулювання з міжнародними стандартами. У сучасному фінансовому середовищі ефективна фінансова інфраструктура не може розвиватися ізольовано. Вона має враховувати міжнародні підходи до регулювання банківської діяльності, страхування, ринків капіталу, платіжних послуг, фінансового моніторингу та управління ризиками.
Отже, ефективна фінансова інфраструктура формується під впливом комплексу взаємопов’язаних передумов: належної законодавчої та регуляторної бази, дієвого державного нагляду, інституційної спроможності фінансових установ, розвитку платіжної і технологічної інфраструктури, інформаційної прозорості, фінансової стабільності та довіри учасників ринку. Лише за наявності таких умов фінансова інфраструктура здатна повною мірою виконувати свої функції та забезпечувати ефективний розвиток фінансової системи.

1.4 Роль фінансових посередників у фінансовій інфраструктурі

Фінансові посередники виконують ключову роль у функціонуванні фінансової інфраструктури, оскільки саме через них забезпечується рух фінансових ресурсів між економічними суб’єктами, трансформація заощаджень в інвестиції, надання фінансових послуг та підтримання безперервності фінансового обігу.
Фінансові посередники це установи та організації, які акумулюють тимчасово вільні кошти одних економічних суб’єктів і спрямовують їх тим, хто потребує фінансування. Вони діють у межах фінансової системи та спеціалізуються на здійсненні фінансових операцій, наданні фінансових послуг, управлінні ризиками, оцінці платоспроможності клієнтів і забезпеченні ефективного розподілу капіталу в економіці.
У широкому розумінні до фінансових посередників належать банки, страхові компанії, кредитні спілки, фінансові компанії, пенсійні фонди, інвестиційні компанії, лізингові та факторингові компанії, а також інші інститути, що здійснюють операції з фінансовими ресурсами. У більш вузькому розумінні фінансовими посередниками вважають насамперед ті установи, які безпосередньо залучають, акумулюють і перерозподіляють фінансові ресурси між учасниками ринку.
Важливість фінансових посередників полягає в тому, що вони знижують трансакційні витрати, спрощують доступ до фінансових ресурсів, сприяють підвищенню ліквідності ринку та забезпечують професійне управління фінансовими ризиками. Саме через них домогосподарства, підприємства та держава можуть отримувати доступ до кредитів, інвестиційних ресурсів, страхового захисту, платіжних сервісів та інших фінансових послуг.
Відповідно до чинного законодавства України, фінансова послуга це операція або кілька операцій, пов’язаних однією правовою метою, з фінансовими засобами, що здійснюються в інтересах інших осіб, ніж надавач такої послуги, а також послуги, прямо визначені спеціальними законами як фінансові послуги. У законі також визначено, що ключовою ознакою фінансової послуги є здійснення операцій з фінансовими засобами, до яких належать кошти, банківські метали, фінансові інструменти, боргові зобов’язання та право вимоги боргу, що не віднесені до фінансових інструментів. 
Фінансові посередники виконують такі основні функції.
По-перше, вони здійснюють залучення фінансових ресурсів. Це відбувається через приймання депозитів, акумулювання страхових премій, пенсійних внесків, інвестиційних внесків та інших форм мобілізації капіталу.
По-друге, вони забезпечують перерозподіл капіталу між секторами економіки та окремими учасниками ринку. Завдяки цьому кошти спрямовуються від тих, хто має тимчасово вільні ресурси, до тих, хто має потребу у фінансуванні.
По-третє, важливою функцією є управління ризиками. Фінансові посередники здійснюють диверсифікацію активів, страхування, резервування, аналіз фінансового стану клієнтів та застосування інших механізмів зниження ризиків.
По-четверте, вони здійснюють оцінку кредитоспроможності та фінансового стану клієнтів, що дає змогу зменшити ймовірність неповернення коштів і підвищує стійкість фінансової системи.
По-п’яте, фінансові посередники сприяють створенню ліквідності. Вони забезпечують можливість швидкого перетворення фінансових активів у грошові кошти або їх використання в господарському обороті без значних втрат вартості.
По-шосте, вони відіграють важливу роль у забезпеченні інформаційної прозорості, оскільки накопичують, аналізують і поширюють інформацію про фінансові інструменти, ринкові умови та надійність контрагентів.
По-сьоме, фінансові посередники є провідниками фінансових інновацій, запроваджуючи нові фінансові продукти, цифрові сервіси, сучасні моделі обслуговування клієнтів і технологічні рішення у сфері фінансів.
Слід розрізняти поняття фінансовий посередник і фінансова установа. Закон України «Про фінансові послуги та фінансові компанії» визначає фінансову установу як юридичну особу, метою створення якої є здійснення діяльності з надання фінансових послуг, яка відповідно до закону надає одну чи декілька фінансових послуг на підставі відповідної ліцензії регулятора. Водночас не всі аспекти ролі фінансових посередників у фінансовій системі вичерпуються лише юридичним статусом установи, оскільки в економічному значенні йдеться насамперед про виконання функції перерозподілу фінансових ресурсів. 
Отже, фінансові посередники є однією з центральних ланок фінансової інфраструктури. Вони забезпечують зв’язок між заощаджувачами, інвесторами, позичальниками та споживачами фінансових послуг, сприяють ефективному розміщенню капіталу, підвищують стійкість фінансової системи та створюють умови для економічного розвитку. Саме завдяки діяльності фінансових посередників фінансова інфраструктура набуває практичного змісту та здатності обслуговувати потреби економіки й суспільства.

Питання для самоконтролю
1. У чому полягає сутність поняття «інфраструктура» та яке її значення для функціонування економіки? 
2. Чим ринкова інфраструктура відрізняється від загальної інфраструктури? 
3. Як можна визначити фінансову інфраструктуру? 
4. Які основні складові формують фінансову інфраструктуру? 
5. У чому полягає взаємозв’язок між фінансовою інфраструктурою, фінансовим ринком і фінансовими послугами? 
6. Чому фінансова інфраструктура є необхідною умовою ефективного функціонування фінансового ринку? 
7. Які передумови забезпечують ефективне функціонування фінансової інфраструктури? 
8. Яку роль у розвитку фінансової інфраструктури відіграють законодавча база та державне регулювання? 
9. У чому полягає роль фінансових посередників у фінансовій інфраструктурі? 
10. Які основні функції виконують фінансові посередники у процесі руху фінансових ресурсів?

 Рекомендована література: 1, 2, 3, 4, 7, 14, 25, 29



Тема 2.СКЛАДОВІ ФІНАНСОВОЇ ІНФРАСТРУКТУРИ

Мета вивчення теми: з’ясувати складові фінансової інфраструктури, розкрити їх структуру, охарактеризувати фінансові установи та їхні функції, а також дослідити роль інфраструктурних установ у забезпеченні функціонування фінансових ринків.

План лекції

2.1 Елементи фінансової інфраструктури: фінансові установи, ринки, інструменти.
2.2 Фінансові установи та їхні функції.
2.3 Інфраструктурні установи (біржі, розрахункові палати, депозитарії).

Перелік ключових термінів і понять з теми:складові фінансової інфраструктури, фінансові установи, фінансові ринки, фінансові інструменти, банки, небанківські фінансові установи, фінансове посередництво, фондова біржа, депозитарій, кліринг, розрахункова палата, фінансові активи, ліквідність, ринок капіталу, грошовий ринок.

2.1 Елементи фінансової інфраструктури: фінансові установи, ринки, інструменти

Фінансова інфраструктура складається з багатьох взаємопов’язаних елементів, які забезпечують ефективне функціонування фінансової системи, фінансових ринків і механізму надання фінансових послуг. До її основних складових належать фінансові установи, фінансові ринки та фінансові інструменти, узагальнену характеристику яких наведено в табл. 2.1. 
Таблиця 2.1 Основні елементи фінансової інфраструктури
	Елемент фінансової інфраструктури
	Зміст
	Приклади

	Фінансові установи
	Інститути, які акумулюють, розміщують і перерозподіляють фінансові ресурси, а також надають фінансові послуги
	банки, страхові компанії, кредитні спілки, пенсійні фонди, інвестиційні фонди, фінансові компанії, FinTech-компанії

	Фінансові ринки
	Сфера економічних відносин, у межах якої здійснюється обіг фінансових активів і рух капіталу
	грошовий ринок, ринок капіталу, валютний ринок

	Фінансові інструменти
	Засоби оформлення фінансових відносин, що передбачають права або зобов’язання щодо руху коштів чи активів
	акції, облігації, векселі, депозитні сертифікати, деривативи, інвестиційні сертифікати



Саме через взаємодію цих елементів здійснюються акумулювання, розподіл і перерозподіл фінансових ресурсів, організація фінансових потоків, інвестування, кредитування, страхування та управління ризиками.
Фінансові установи є важливими інституційними елементами фінансової інфраструктури. Вони забезпечують акумулювання коштів, їх розміщення, надання фінансових послуг, обслуговування розрахунків і управління фінансовими активами. Залежно від характеру діяльності фінансові установи поділяються на банківські та небанківські.
До банківських установ належать центральний банк, комерційні банки, інвестиційні банки та інші банківські інститути, які здійснюють депозитні, кредитні, розрахункові, валютні та інвестиційні операції. Вони відіграють провідну роль у забезпеченні руху грошових коштів, підтриманні ліквідності фінансової системи та реалізації грошово-кредитної політики.
До небанківських фінансових установ належать страхові компанії, кредитні спілки, пенсійні фонди, інвестиційні фонди, лізингові та факторингові компанії, фінансові компанії та інші суб’єкти, які надають спеціалізовані фінансові послуги. Їх діяльність пов’язана із страхуванням, накопиченням заощаджень, інвестуванням, кредитуванням, фінансовим посередництвом та обслуговуванням окремих сегментів фінансового ринку.
Окреме місце у сучасній фінансовій інфраструктурі посідають FinTech-компанії. Вони використовують інноваційні цифрові технології для надання фінансових послуг у сферах банкінгу, страхування, платіжних операцій, інвестування, управління активами та кредитування. Розвиток FinTech є проявом цифрової трансформації фінансового сектору та сприяє підвищенню доступності, швидкості й зручності фінансових послуг.
Одним із прикладів впливу фінансових технологій є P2P-кредитування (peer-to-peer lending), яке передбачає пряме кредитування між фізичними особами або суб’єктами господарювання через спеціалізовані онлайн-платформи без участі традиційних банків як основних посередників. Така модель стала можливою завдяки розвитку цифрових платформ і нових підходів до організації фінансового посередництва.
Другим важливим елементом фінансової інфраструктури є фінансові ринки. Вони являють собою систему економічних відносин, у межах якої здійснюється купівля-продаж фінансових активів, рух капіталу та перерозподіл фінансових ресурсів між учасниками економіки.
Серед основних фінансових ринків виділяють грошовий ринок, ринок капіталу та валютний ринок.
Грошовий ринок це сегмент фінансового ринку, на якому здійснюється обіг короткострокових фінансових інструментів із терміном обігу, як правило, до одного року. Його основне призначення полягає у забезпеченні короткострокового фінансування, підтриманні ліквідності та врівноваженні тимчасових потреб у коштах між фінансовими установами, державою, підприємствами та іншими учасниками ринку. До інструментів грошового ринку належать міжбанківські кредити, короткострокові депозити, казначейські векселі, депозитні сертифікати та інші короткострокові боргові інструменти.
Ринок капіталу охоплює відносини, пов’язані із залученням і розміщенням довгострокових фінансових ресурсів. У межах цього ринку відбувається обіг акцій, облігацій та інших інструментів із тривалішим строком використання капіталу. Ринок капіталу включає кілька важливих сегментів.
По-перше, це фондовий ринок, на якому здійснюється обіг акцій, корпоративних і державних облігацій та інших цінних паперів. Він є важливим джерелом довгострокового фінансування підприємств і держави.
По-друге, важливим сегментом є ринок деривативів, де обертаються похідні фінансові інструменти  ф’ючерси, опціони, свопи та інші контракти, вартість яких залежить від базового активу. Такі інструменти широко використовуються для хеджування ризиків і реалізації фінансових стратегій.
По-третє, до ринку капіталу належить ринок венчурного капіталу, який забезпечує фінансування інноваційних компаній, стартапів і проєктів із високим потенціалом зростання. Цей сегмент має важливе значення для розвитку підприємництва й технологічних інновацій.
Валютний ринок це ринок, на якому здійснюється купівля-продаж іноземної валюти та валютних цінностей. Його основними функціями є забезпечення міжнародних розрахунків, обслуговування зовнішньоекономічної діяльності, управління валютними ризиками та формування валютних курсів. Валютний ринок належить до найбільш ліквідних сегментів світової фінансової системи.
Третім базовим елементом фінансової інфраструктури є фінансові інструменти. Вони являють собою правові та економічні форми оформлення фінансових відносин, які передбачають виникнення певних прав або зобов’язань щодо руху коштів, володіння активами, одержання доходу або управління ризиками.
Фінансові інструменти є основою функціонування фінансових ринків, оскільки саме через них реалізуються процеси інвестування, кредитування, залучення капіталу, страхування та перерозподілу ризиків. До основних видів фінансових інструментів належать:
· акції– цінні папери, що засвідчують частку у власності акціонерного товариства та право на участь у розподілі прибутку;
· облігації– боргові цінні папери, які підтверджують зобов’язання емітента повернути інвесторові визначену суму коштів і сплатити дохід;
· депозитні сертифікати– банківські інструменти, що посвідчують внесення коштів на депозит на певний строк;
· векселі– письмові боргові зобов’язання встановленої форми;
· похідні фінансові інструменти– ф’ючерси, опціони, свопи та інші деривативи, що базуються на вартості базового активу;
· інвестиційні сертифікати– цінні папери, які підтверджують право інвестора на частку в активах інституту спільного інвестування;
· комерційні папери– короткострокові боргові зобов’язання, які використовуються суб’єктами господарювання для фінансування поточної діяльності;
· казначейські зобов’язання– боргові інструменти, що емітуються державою для залучення коштів.
Фінансові інструменти виконують низку важливих функцій: забезпечують залучення капіталу, сприяють розміщенню фінансових ресурсів, дають можливість диверсифікувати інвестиції, управляти ризиками та підтримувати ліквідність фінансового ринку.
Отже, фінансові установи, фінансові ринки та фінансові інструменти становлять основні елементи фінансової інфраструктури. У сукупності вони формують організаційне, інституційне та функціональне середовище, необхідне для руху капіталу, надання фінансових послуг, забезпечення фінансової стабільності та розвитку економіки.

2.2 Фінансові установи та їхні функції

Фінансові установи є важливими складовими фінансової інфраструктури, оскільки вони забезпечують акумулювання, розподіл і перерозподіл фінансових ресурсів, надання фінансових послуг, управління ризиками, організацію розрахунків та інвестування. Їхня діяльність сприяє підтриманню стабільності фінансової системи, підвищенню ефективності руху капіталу та створенню умов для економічного розвитку.
Серед основних видів фінансових установ виділяють банки, страхові компанії, пенсійні фонди, інвестиційні фонди та інші спеціалізовані фінансові установи.
Банки є ключовими фінансовими установами, які забезпечують рух грошових ресурсів в економіці, обслуговують розрахунки, надають кредити та виконують інші важливі фінансові функції. До основних функцій банків належать:
· залучення депозитів від фізичних і юридичних осіб; 
· надання кредитів для фінансування споживчих, поточних та інвестиційних потреб; 
· здійснення платіжних операцій і розрахунково-касового обслуговування; 
· обслуговування банківських рахунків та платіжних карток; 
· посередництво у фінансових операціях. 
Окремий напрям банківської діяльності пов’язаний із інвестиційними операціями та супроводом операцій на ринку капіталу. У межах цього напряму банки можуть виконувати такі функції:
– організація емісії цінних паперів;
– консультування щодо злиттів, поглинань і реструктуризації бізнесу;
– управління активами та інвестиційними портфелями;
– фінансовий консалтинг для корпоративних та інституційних клієнтів.
Центральний банк виконує особливу роль у фінансовій системі, оскільки відповідає за формування і реалізацію грошово-кредитної політики держави. До його основних функцій належать:
· регулювання грошового обігу та грошово-кредитної політики; 
· емісія грошей; 
· підтримання стабільності національної валюти; 
· банківський нагляд і регулювання; 
· виконання функції кредитора останньої інстанції. 
Страхові компанії посідають важливе місце у фінансовій інфраструктурі, оскільки забезпечують страховий захист від різних видів ризиків та сприяють фінансовій стабільності економічних суб’єктів.
Основними функціями страхових компаній є:
· захист від ризиків шляхом прийняття на себе зобов’язань щодо компенсації збитків у разі настання страхового випадку; 
· акумулювання страхових премій; 
· інвестування тимчасово вільних коштів у фінансові активи; 
· сприяння стабільності фінансової системи через перерозподіл ризиків. 
Залежно від спеціалізації розрізняють:компанії зі страхування життя і здоров’я; компанії з майнового страхування та страхування відповідальності. 
Пенсійні фонди є фінансовими інститутами, що забезпечують накопичення коштів для майбутнього пенсійного забезпечення та інвестування довгострокових ресурсів.
До основних функцій пенсійних фондів належать:
· накопичення пенсійних внесків учасників; 
· збереження та примноження пенсійних коштів; 
· інвестування активіву різні фінансові інструменти; 
· забезпечення довгострокового доходу після завершення трудової діяльності. 
За формою організації пенсійні фонди можуть бути:державними; приватними; корпоративними. 
Пенсійні фонди відіграють важливу роль не лише в соціальному захисті населення, а й у розвитку фінансового ринку, оскільки формують значні обсяги довгострокових інвестиційних ресурсів.
Інвестиційні фонди забезпечують механізм колективного інвестування, який дає змогу об’єднувати кошти багатьох інвесторів для подальшого вкладення у різні фінансові активи.
Основними функціями інвестиційних фондів є:
· колективне інвестування; 
· диверсифікація інвестиційних ризиків; 
· професійне управління активами; 
· забезпечення доступу інвесторів до ширшого кола фінансових інструментів; 
· підтримання ліквідності інвестицій. 
Інвестиційні фонди сприяють підвищенню ефективності розміщення капіталу та розширюють можливості участі населення і підприємств у фінансовому ринку.
Інші фінансові установи. До цієї групи належать установи, які надають спеціалізовані фінансові послуги та обслуговують окремі сегменти фінансового ринку.
Серед них можна виділити:
· кредитні спілки, які надають кредити своїм членам; 
· лізингові компанії, що забезпечують фінансування придбання майна у формі лізингу; 
· факторингові компанії, які здійснюють викуп дебіторської заборгованості; 
· фінансові компанії, що надають окремі види фінансових послуг; 
· інші спеціалізовані інститути, діяльність яких пов’язана з наданням фінансових послуг або фінансовим посередництвом. 
Отже, фінансові установи виконують широкий спектр функцій, пов’язаних із мобілізацією фінансових ресурсів, кредитуванням, інвестуванням, страхуванням, пенсійним забезпеченням, розрахунками та управлінням ризиками. Кожен вид фінансових установ має власне функціональне призначення, однак у сукупності вони формують цілісну систему, яка забезпечує стабільність і розвиток фінансової інфраструктури держави.

2.3 Інфраструктурні установи (біржі, розрахункові палати, депозитарії)

Біржі, розрахункові палати та депозитарії посідають важливе місце у фінансовій інфраструктурі, оскільки забезпечують організацію торгівлі, проведення розрахунків і облік прав власності на фінансові активи.
До основних інфраструктурних установ належать біржі, розрахункові палати та депозитарії. Кожна з цих установ виконує власні специфічні функції, але в сукупності вони формують цілісний механізм функціонування ринку капіталу та інших сегментів фінансового ринку.
Біржі є центральними інститутами ринкової фінансової інфраструктури, оскільки створюють організоване середовище для укладення угод з фінансовими інструментами та окремими видами товарів. Вони забезпечують концентрацію попиту і пропозиції, сприяють формуванню ринкових цін, підвищують ліквідність ринку та забезпечують стандартизацію біржових операцій.
Залежно від об’єкта торгівлі виділяють кілька видів бірж.
Фондові біржі забезпечують організацію торгівлі цінними паперами та іншими фінансовими інструментами. Через фондові біржі здійснюється купівля-продаж акцій, облігацій, інвестиційних сертифікатів, деривативів та інших активів. Вони відіграють важливу роль у залученні капіталу емітентами, а також створюють можливості для інвесторів здійснювати операції на вторинному ринку.
Товарні біржі є організованими майданчиками для торгівлі сировинними товарами або контрактами на них. На таких біржах можуть здійснюватися операції з енергоресурсами, металами, сільськогосподарською продукцією та іншими товарами. Їх функціонування має важливе значення для формування ринкових цін і страхування ризиків через біржові контракти.
У сучасних умовах операції з валютою здебільшого здійснюються в межах валютного ринку, який переважно має децентралізований характер. Тому в лекційному тексті доцільніше говорити не стільки про окремі валютні біржі, скільки про організовану інфраструктуру валютного ринку, яка забезпечує купівлю-продаж іноземної валюти, формування валютного курсу та обслуговування міжнародних розрахунків.
Отже, біржі забезпечують організованість торгівлі, відкритість цінової інформації, ліквідність фінансових і товарних ринків, а також підвищують довіру учасників до ринкових механізмів.
Розрахункові палати посідають важливе місце у фінансовій інфраструктурі, оскільки забезпечують проведення клірингу та розрахунків за укладеними угодами. Їх діяльність спрямована на мінімізацію ризиків невиконання зобов’язань між сторонами та забезпечення своєчасного завершення фінансових операцій.
Однією з ключових функцій розрахункових палат є кліринг, тобто процес визначення, звірки, підтвердження та взаємозаліку зобов’язань сторін за укладеними угодами. Завдяки клірингу зменшується кількість окремих платежів і передач активів, що підвищує ефективність ринку та знижує операційні ризики.
Іншою важливою функцією є організація розрахунків, тобто забезпечення фактичного переміщення коштів або активів між сторонами після укладення й підтвердження угоди. Це особливо важливо на ринку цінних паперів, де необхідно забезпечити узгоджену передачу і грошей, і фінансових активів.
Таким чином, розрахункові палати сприяють надійності виконання угод, зниженню ризику контрагента та підвищенню стабільності фінансового ринку.
Депозитарії є важливими інститутами фінансової інфраструктури, що забезпечують зберігання, облік та обслуговування прав власності на цінні папери та інші фінансові активи. Їх функціонування є необхідною умовою ефективної роботи ринку капіталу, оскільки без належного обліку прав власності неможливе безпечне здійснення операцій з фінансовими інструментами.
Однією з основних функцій депозитаріїв є зберігання активів. У сучасних умовах це означає не фізичне зберігання паперових документів, а насамперед ведення електронного обліку цінних паперів і забезпечення їх надійного обслуговування.
Ще однією важливою функцією є облік прав власності на цінні папери. Депозитарії забезпечують фіксацію переходу прав від одного власника до іншого, що є необхідним для юридичної визначеності, прозорості операцій і захисту інвесторів.
Крім того, депозитарії сприяють інформаційній впорядкованості ринку, забезпечують взаємодію з іншими інфраструктурними установами та беруть участь у технологічному супроводі операцій на ринку капіталу.
Отже, інфраструктурні установи біржі, розрахункові палати та депозитарії  є невід’ємними складовими фінансової інфраструктури. Вони забезпечують організацію торгівлі фінансовими активами, проведення клірингу та розрахунків, облік прав власності, підтримання ліквідності та прозорості ринку, а також зниження ризиків для його учасників. Саме завдяки функціонуванню цих установ фінансові ринки можуть діяти впорядковано, безпечно та ефективно.

Питання для самоконтролю
1. Які основні елементи формують фінансову інфраструктуру? 
2. Яку роль у фінансовій інфраструктурі відіграють фінансові установи? 
3. Які основні функції виконують банки у фінансовій системі? 
4. У чому полягає роль страхових компаній у фінансовій інфраструктурі? 
5. Які функції виконують пенсійні фонди та яке їх значення для економіки? 
6. У чому полягає сутність діяльності інвестиційних фондів? 
7. Які інші фінансові установи належать до складових фінансової інфраструктури? 
8. Які основні види фінансових ринків виокремлюють у структурі фінансової інфраструктури? 
9. Що таке фінансові інструменти та які їх основні види? 
10. Яку роль у фінансовій інфраструктурі відіграють біржі, розрахункові палати та депозитарії? 
11. У чому полягає значення клірингу та розрахунків для функціонування фінансового ринку? 
12. Чому депозитарії є важливою складовою ринку капіталу?

 Рекомендована література: 1, 2, 3, 4, 9, 16, 19, 23, 27

Тема 3.РЕГУЛЮВАННЯ ТА НАГЛЯД У ФІНАНСОВІЙ ІНФРАСТРУКТУРІ

Мета вивчення теми: з’ясувати сутність регулювання та нагляду у фінансовій інфраструктурі, охарактеризувати регулюючі органи, дослідити міжнародні стандарти та угоди у фінансовій сфері, а також визначити роль систем контролю та моніторингу фінансових установ.

План лекції

3.1 Регулюючі органи у фінансовій інфраструктурі.
3.2 Міжнародні стандарти та угоди.
3.3 Системи контролю та моніторингу фінансових установ.

Перелік ключових термінів і понять з теми:фінансове регулювання, державне регулювання, фінансовий нагляд, регуляторні органи, центральний банк, фінансовий контроль, фінансовий моніторинг, комплаєнс, міжнародні стандарти, фінансова стабільність, пруденційний нагляд, ризик-орієнтований підхід, фінансова безпека.

3.1 Регулюючі органи у фінансовій інфраструктурі

Фінансова інфраструктура відіграє важливу роль у забезпеченні стабільності та ефективності фінансових ринків і фінансових послуг. Однак її належне функціонування неможливе без системи державного регулювання та нагляду, яка покликана мінімізувати ризики, запобігати кризовим явищам, забезпечувати прозорість фінансового ринку та захищати інтереси його учасників.
Регулюючі органи у фінансовій інфраструктурі це державні та наднаціональні інституції, які встановлюють правила функціонування фінансового ринку, контролюють дотримання законодавства, здійснюють нагляд за діяльністю фінансових установ і сприяють підтриманню фінансової стабільності. Їх діяльність охоплює банківський сектор, ринки капіталу, платіжну інфраструктуру, окремі сегменти небанківських фінансових послуг, а також питання прозорості ринку та захисту інвесторів. 
Провідне місце у системі регулювання фінансової інфраструктури посідають центральні банки. Вони відповідають за реалізацію грошово-кредитної політики, забезпечення стабільності національної валюти, регулювання банківського сектору, підтримання фінансової стабільності та функціонування ключових платіжних механізмів. Національний банк України, зокрема, здійснює банківський нагляд і регулювання для сприяння безпеці та фінансовій стабільності банківської системи України, а також виконує функції у сфері платіжної інфраструктури, включно з роботою Системи електронних платежів. 
До основних функцій центральних банків належать:
– емісія грошей та організація грошового обігу;
– реалізація монетарної політики через процентні ставки, інструменти рефінансування та операції на відкритому ринку;
– банківське регулювання та нагляд;
– підтримання фінансової стабільності;
– забезпечення надійного функціонування платіжних систем. 
Важливу роль у регулюванні фінансової інфраструктури відіграють також регулятори ринків капіталу. В Україні цю функцію виконує Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку (НКЦПФР), яка є державним колегіальним органом і здійснює нагляд у сфері ринків капіталу. Офіційний сайт Комісії прямо визначає серед її завдань сприяння розвитку ринків капіталу, нагляд за учасниками ринку та захист інтересів інвесторів. 
До основних завдань регуляторів фінансових ринків належать:
– забезпечення прозорості ринку через вимоги до розкриття інформації;
– захист прав інвесторів;
– нагляд за професійними учасниками ринку;
– контроль за дотриманням стандартів звітності та поведінки на ринку;
– запобігання шахрайству, маніпуляціям та використанню інсайдерської інформації. 
Для розуміння загальної логіки регулювання доцільно звернутися і до міжнародного досвіду. У США Комісія з цінних паперів і бірж (SEC) має місію захищати інвесторів, підтримувати справедливі, упорядковані та ефективні ринки, а також сприяти формуванню капіталу. У Європейському Союзі Європейське управління з цінних паперів і ринків (ESMA) є регулятором і наглядовим органом у сфері фінансових ринків, місією якого є посилення захисту інвесторів, сприяння впорядкованим фінансовим ринкам і забезпечення фінансової стабільності. 
До системи регулюючих органів у фінансовій інфраструктурі належать центральні банки, регулятори ринків капіталу, а також окремі міжнародні інституції, узагальнену характеристику яких наведено в табл. 3.1.

Таблиця 3.1  Національні та міжнародні регулятори фінансової інфраструктури: рівень дії та основні функції
	Регулятор
	Рівень дії
	Основні функції

	НБУ
	Україна
	Монетарна політика, банківський нагляд, нагляд за окремими сегментами небанківського фінансового ринку, забезпечення функціонування платіжної інфраструктури

	НКЦПФР
	Україна
	Регулювання ринків капіталу, нагляд за учасниками ринку, захист прав інвесторів

	SEC
	США
	Захист інвесторів, забезпечення справедливих і ефективних ринків, сприяння формуванню капіталу

	ESMA
	ЄС
	Захист інвесторів, сприяння впорядкованим ринкам, фінансова стабільність

	Базельський комітет
	Міжнародний
	Формування стандартів банківського регулювання та нагляду

	МВФ
	Міжнародний
	Сприяння макрофінансовій стабільності, консультативна й фінансова підтримка країн



Отже, регулюючі органи у фінансовій інфраструктурі забезпечують нормативну впорядкованість, прозорість і надійність фінансової системи. Центральні банки, регулятори ринків капіталу та інші наглядові інституції формують систему контролю, яка дає змогу знижувати ризики, підтримувати фінансову стабільність, забезпечувати довіру до фінансових установ і захищати інтереси учасників ринку. У сучасних умовах роль цих органів зростає у зв’язку з ускладненням фінансових інструментів, цифровізацією фінансових послуг і посиленням глобальної взаємозалежності ринків. 

3.2 Міжнародні стандарти та угоди

Міжнародні стандарти та угоди відіграють важливу роль у забезпеченні стабільності фінансової системи, гармонізації регуляторних підходів і зниженні ризику системних криз. Вони формують спільні орієнтири для діяльності національних регуляторів, сприяють узгодженню правил нагляду за фінансовими установами та підвищують стійкість фінансової інфраструктури в умовах глобалізації фінансових ринків. 
Найбільш відомими міжнародними орієнтирами у сфері банківського регулювання є Базельські угоди. Вони розробляються Базельським комітетом з банківського нагляду, який функціонує при Банку міжнародних розрахунків (BIS) у Базелі, Швейцарія. Основною метою цих стандартів є зміцнення банківської системи, підвищення її стійкості до фінансових потрясінь, удосконалення підходів до управління ризиками та підвищення якості банківського нагляду. 
Базель I був ухвалений у 1988 р. і став першим міжнародним стандартом, який установив мінімальні вимоги до капіталу банків. Його основне значення полягало у стандартизації підходів до оцінки достатності капіталу та підвищенні надійності банківської системи.
Базель II, опублікований у 2004 р., розширив підходи до регулювання, зробивши акцент не лише на мінімальних вимогах до капіталу, а й на наглядовому процесі та ринковій дисципліні. У межах цього підходу більше уваги приділялося кредитному, ринковому та операційному ризикам.
Базель III був розроблений у відповідь на глобальну фінансову кризу 2007–2009 рр. і спрямований на посилення вимог до якості та обсягу капіталу, ліквідності, левереджу та стійкості банків до шоків. Сам Базельський комітет визначає Basel III як міжнародно узгоджений комплекс заходів для посилення регулювання, нагляду та управління ризиками в банках. 
У науковій та навчальній літературі інколи використовується термін «Базель IV», однак офіційно йдеться не про нову окрему угоду, а про фіналізацію посткризових реформ Basel III. Станом на 2026 р. Базельський комітет продовжує моніторинг імплементації фінальних елементів Basel III у різних юрисдикціях.
Важливе місце у системі міжнародних орієнтирів посідає Міжнародний валютний фонд (МВФ). МВФ не встановлює банківські нормативи в тому самому значенні, що Базельський комітет, але відіграє значну роль у підтриманні макрофінансової стабільності, просуванні міжнародно визнаних стандартів і кодексів та оцінюванні стану фінансового сектору країн. МВФпрямо характеризує standards and codes як «rules of the game» для розробки й реалізації економічної та фінансової політики. Крім того, Фонд бере участь у підготовці Reports on the Observance of Standards and Codes (ROSCs) та у Financial Sector Assessment Program (FSAP). 
Окрім Базельського комітету та МВФ, міжнародні стандарти у сфері фінансового нагляду формують й інші організації. Міжнародна асоціація органів страхового нагляду (IAIS) розробляє Insurance Core Principles, які є глобально визнаною основою страхового нагляду; у 2024 р. IAIS також прийняла Insurance Capital Standard (ICS) для міжнародно активних страхових груп. Організація міжнародних комісій з цінних паперів (IOSCO) розробила Objectives and Principles of Securities Regulation, що визнані міжнародними регуляторними орієнтирами для ринків цінних паперів; їхні три базові цілі  захист інвесторів, забезпечення справедливих, ефективних і прозорих ринків та зниження системного ризику. 
Отже, міжнародні стандарти та угоди є важливою основою функціонування сучасної фінансової інфраструктури. Вони сприяють узгодженню регуляторних підходів, підвищенню стійкості банківських і небанківських фінансових установ, зміцненню довіри до фінансових ринків і формуванню більш безпечного та передбачуваного фінансового середовища. Для України врахування таких стандартів має особливе значення в контексті модернізації фінансового сектору та його інтеграції у світовий фінансовий простір. 

3.3 Системи контролю та моніторингу фінансових установ

Системи контролю та моніторингу фінансових установ є важливими інструментами забезпечення стабільності, надійності та прозорості фінансової системи. Їх призначення полягає у своєчасному виявленні ризиків, контролі за дотриманням нормативних вимог, оцінюванні фінансового стану установи та захисті інтересів вкладників, інвесторів, клієнтів і суспільства загалом.
Контроль і моніторинг у діяльності фінансових установ охоплюють як внутрішні механізми управління, так і зовнішній регуляторний нагляд. Ефективне поєднання цих складових дає змогу не лише підтримувати фінансову стійкість окремої установи, а й сприяти стабільності фінансової системи в цілому.
1. Внутрішній контроль у фінансових установах.
Внутрішній контроль є системою процедур, правил і механізмів, що застосовуються всередині фінансової установи для забезпечення законності, ефективності, надійності та безперервності її діяльності.
Одним із важливих елементів внутрішнього контролю є складання та перевірка фінансової звітності. Регулярна підготовка достовірної фінансової звітності дає змогу оцінити фінансовий стан установи, результати її діяльності та рівень виконання нормативних вимог. Внутрішні підрозділи контролю перевіряють правильність фінансових операцій, коректність обліку та відповідність внутрішнім політикам.
Важливе місце посідає оцінка ризиків, яка передбачає систематичний аналіз кредитного, ринкового, операційного, ліквідного та інших видів ризиків. Для цього фінансові установи застосовують аналітичні моделі, сценарний аналіз і стрес-тестування, що дає змогу оцінити стійкість установи до можливих кризових ситуацій.
Ще одним важливим елементом є внутрішній аудит, який виконує незалежну оціночну функцію щодо ефективності системи управління, внутрішнього контролю та управління ризиками. Внутрішній аудит охоплює як фінансові, так і нефінансові аспекти діяльності установи.
2. Зовнішній контроль.
Зовнішній контроль здійснюється уповноваженими державними органами, регуляторами, наглядовими інституціями та незалежними аудиторами. Його основне завдання полягає у перевірці дотримання фінансовими установами вимог законодавства, нормативів, стандартів і правил функціонування фінансового ринку.
Важливу роль у зовнішньому контролі відіграють наглядові органи, зокрема центральні банки, регулятори ринків капіталу та інші уповноважені державні інституції. Вони здійснюють ліцензування, нагляд, інспектування, аналіз звітності та застосовують заходи впливу у разі порушення нормативних вимог.
Одним із напрямів зовнішнього контролю є контроль за відповідністю регуляторним вимогам. Це охоплює дотримання вимог щодо достатності капіталу, ліквідності, платоспроможності, захисту прав споживачів фінансових послуг, запобігання легалізації доходів, одержаних злочинним шляхом, та фінансуванню тероризму, а також забезпечення кібербезпеки.
Важливим інструментом є також зовнішній аудит, який здійснюється незалежними аудиторськими фірмами з метою підтвердження достовірності фінансової звітності та її відповідності встановленим стандартам, зокрема міжнародним стандартам фінансової звітності.
3. Моніторинг фінансових показників.
Ефективне функціонування фінансових установ неможливе без постійного моніторингу фінансових показників. Такий моніторинг дає змогу своєчасно виявляти негативні тенденції, оцінювати стійкість установи та приймати обґрунтовані управлінські рішення.
Для цього використовуються ключові фінансові показники, які характеризують ліквідність, достатність капіталу, прибутковість, якість активів, структуру зобов’язань, рівень ризиків та інші параметри діяльності фінансової установи.
Сучасні фінансові установи активно застосовують інформаційні системи моніторингу, які забезпечують автоматизований аналіз операцій, контроль за фінансовими потоками, виявлення підозрілих транзакцій, оцінювання ризиків та формування управлінської звітності. Використання цифрових технологій значно підвищує оперативність і точність контролю.
4. Раннє виявлення проблем і реагування.
Одним із важливих елементів системи моніторингу є раннє виявлення проблем. Для цього фінансові установи та регулятори застосовують системи раннього попередження, які базуються на аналізі фінансових показників, змін ринкових умов, поведінки клієнтів та зовнішніх чинників середовища.
У разі виявлення загроз важливе значення мають процедури реагування на кризові ситуації. Вони можуть включати плани підтримання ліквідності, реструктуризацію активів, обмеження ризикових операцій, посилення внутрішнього контролю, а в окремих випадках — заходи фінансового оздоровлення установи.
5. Контроль за виконанням стандартів і нормативів.
Окремим напрямом є контроль за дотриманням стандартів і нормативів, що регулюють діяльність фінансових установ. Йдеться про вимоги до капіталу, ліквідності, звітності, прозорості діяльності, корпоративного управління, управління ризиками та фінансового моніторингу.
У цьому контексті важливе значення мають міжнародні стандарти, зокрема Базельські підходи до банківського регулювання, міжнародні стандарти фінансової звітності та інші міжнародно визнані вимоги у сфері нагляду й контролю. Регулятори здійснюють перевірку дотримання таких вимог і оцінюють рівень відповідності фінансових установ установленим нормативам.
Отже, системи контролю та моніторингу фінансових установ є невід’ємною складовою сучасної фінансової інфраструктури. Вони забезпечують своєчасне виявлення ризиків, дотримання нормативних вимог, стабільність функціонування фінансових установ і підвищення довіри з боку клієнтів, інвесторів та суспільства. Саме ефективний контроль і постійний моніторинг дають змогу не лише підтримувати фінансову стійкість окремих установ, а й запобігати системним кризам у фінансовому секторі.

Питання для самоконтролю
1. Які основні функції виконують регулюючі органи у фінансовій інфраструктурі? 
2. Яку роль відіграє центральний банк у забезпеченні стабільності фінансової системи? 
3. У чому полягає роль центральних банків у монетарній політиці? Які інструменти вони використовують для впливу на економіку? 
4. У чому полягає сутність Базельських угод і як вони сприяють стабільності банківських систем? 
5. Яка роль регуляторів фінансових ринків у забезпеченні прозорості ринку та захисті прав інвесторів? 
6. Які функції виконують системи внутрішнього контролю у фінансових установах? 
7. Як зовнішній аудит сприяє забезпеченню відповідності діяльності фінансових установ установленим вимогам і стандартам? 
8. У чому полягає значення систем раннього попередження для виявлення потенційних фінансових ризиків?

 Рекомендована література: 11, 13, 22, 24, 25, 26, 29, 32, 33



ЗМІСТОВИЙ МОДУЛЬ 2.
ФІНАНСОВІ УСТАНОВИ ТА ЇХ РОЛЬ У ФІНАНСОВІЙ ІНФРАСТРУКТУР

Тема 4.БАНКІВСЬКА ІНФРАСТРУКТУРА ТА ФУНКЦІЇ БАНКІВ

Мета вивчення теми: з’ясувати сутність банківської інфраструктури та її роль у фінансовій системі, охарактеризувати типи банківських установ, а також дослідити основні послуги банків.

План лекції

4.1 Визначення банківської інфраструктури та її роль у фінансовій системі.
4.2 Типи банківських установ.
4.3 Основні послуги банків.

Перелік ключових термінів і понять з теми:банківська інфраструктура, банківська система, центральний банк, Національний банк України, банки, банківські установи, універсальні банківські операції, інвестиційний банк, спеціалізований банк, депозитні послуги, кредитні послуги, платіжні послуги, ліквідність банку, ресурсна база банку, платіжна інфраструктура, платіжні системи, фінансова стабільність, Фонд гарантування вкладів фізичних осіб.

4.1 Визначення банківської інфраструктури та її роль у фінансовій системі
Банківська інфраструктура це сукупність інститутів, систем, механізмів, технологій та організаційних елементів, які забезпечують функціонування банківського сектору та виконання ним своїх завдань у фінансовій системі. До неї належать центральний банк, банки, установи, що забезпечують захист вкладників, платіжні системи, розрахункові механізми, цифрові сервіси, а також нормативно-організаційні інструменти, що підтримують стабільність і безперервність банківської діяльності.
Банківська інфраструктура виконує важливу роль у фінансовій системі держави, оскільки забезпечує рух грошових ресурсів, кредитування економіки, проведення розрахунків, збереження коштів, трансформацію заощаджень в інвестиції та реалізацію грошово-кредитної політики. Її функціонування безпосередньо впливає на фінансову стабільність, ліквідність банківського сектору, доступ населення і бізнесу до фінансових послуг, а також на загальний стан економіки.
Значення банківської інфраструктури проявляється насамперед у тому, що вона:
– сприяє економічному зростанню, забезпечуючи доступ до кредитних ресурсів для населення, бізнесу і держави; 
– підтримує фінансову стабільність через регулювання, нагляд, платіжну дисципліну та механізми захисту вкладників; 
– забезпечує функціонування платіжних систем, що дає змогу швидко й безпечно здійснювати розрахунки між суб’єктами економіки; 
– розширює доступ до фінансових послуг завдяки розвитку банківських технологій, дистанційного обслуговування та цифрових платіжних інструментів. 
До основних елементів банківської інфраструктури України належать такі.
Національний банк України є центральним банком держави. Він здійснює емісію гривні, проводить грошово-кредитну політику, регулює та наглядає за діяльністю банків, а також виконує важливі функції у сфері платіжної інфраструктури. Національний банк прямо визначає банківський нагляд як інструмент сприяння безпеці та фінансовій стабільності банківської системи України. 
Банки є базовими інституційними елементами банківської інфраструктури. Вони надають послуги із залучення коштів, кредитування, проведення платежів, обслуговування рахунків, здійснення валютних та інших банківських операцій. Саме через банки відбувається значна частина руху фінансових ресурсів у національній економіці.
Фонд гарантування вкладів фізичних осіб є важливим елементом механізму захисту вкладників і підвищення довіри населення до банківської системи. Діяльність Фонду пов’язана із захистом прав вкладників та врегулюванням неплатоспроможних банків. 
Платіжна інфраструктура також є ключовою складовою банківської інфраструктури. Національний банк забезпечує функціонування платіжних систем і розрахункових механізмів, зокрема Системи електронних платежів. Станом на 2026 р. СЕП працює у форматі 24/7, а нова версія СЕП-4.1 має функціональність миттєвих кредитових переказів. Важливою складовою національної платіжної інфраструктури є також НПС «ПРОСТІР», створена Національним банком як державна платіжна система. 
Суттєву роль у розвитку банківської інфраструктури відіграють і сучасні банківські технології: електронні платіжні сервіси, інтернет-банкінг, мобільний банкінг, банкоматна мережа, дистанційне обслуговування клієнтів та цифрові канали комунікації. Їх використання підвищує швидкість, доступність і зручність банківських послуг для населення та бізнесу.
Отже, банківська інфраструктура є важливою складовою фінансової системи, оскільки забезпечує функціонування банківського сектору, реалізацію монетарної політики, проведення платіжних операцій, захист вкладників та підтримання фінансової стабільності. Саме через розвиток банківської інфраструктури створюються передумови для ефективного функціонування економіки, фінансової інклюзії та підвищення довіри до банківської системи.

4.2Типи банківських установ

Банківські установи можна класифікувати за характером діяльності, колом виконуваних операцій, функціональним призначенням та спеціалізацією. У межах банківської інфраструктури доцільно виділяти банки, що здійснюють універсальні операції, інвестиційні банки, центральні банки та спеціалізовані банки. Кожен із цих типів має власне функціональне призначення та виконує специфічні завдання у фінансовій системі.
Банки, що здійснюють універсальні операції
Найпоширенішими у банківській системі є банки, що здійснюють універсальні операції. Вони обслуговують фізичних осіб, підприємства та організації, надаючи широкий спектр банківських послуг.
До їх основних функцій належать:
– залучення коштів клієнтів у формі вкладів і депозитів;
– кредитування населення, бізнесу та інших суб’єктів економіки;
– розрахунково-касове обслуговування;
– проведення платіжних операцій;
– обслуговування рахунків та платіжних карток;
– надання окремих інвестиційних і консультаційних послуг.
Залежно від кола клієнтів такі банки можуть бути орієнтовані переважно на:
– роздрібне обслуговування, тобто роботу з фізичними особами;
– корпоративне обслуговування, тобто надання послуг підприємствам і організаціям;
– універсальне обслуговування, що поєднує роботу з різними категоріями клієнтів.
Інвестиційні банки спеціалізуються на операціях, пов’язаних із залученням капіталу, ринками цінних паперів та фінансовим консалтингом. Їх діяльність орієнтована переважно на корпоративних, інституційних та великих приватних клієнтів.
Основними функціями інвестиційних банків є:
– андеррайтинг, тобто організація та супровід розміщення цінних паперів;
– торгівля цінними паперами та іншими фінансовими інструментами;
– консультування щодо злиттів, поглинань і реструктуризації бізнесу;
– управління активами та інвестиційними портфелями;
– фінансовий консалтинг у сфері інвестиційної діяльності.
Центральний банк займає особливе місце у банківській системі, оскільки не обслуговує ринок так само, як інші банки, а виконує функції регулювання, нагляду та реалізації грошово-кредитної політики.
До основних функцій центрального банку належать:
– реалізація монетарної політики;
– забезпечення стабільності національної валюти;
– емісія грошей та організація грошового обігу;
– регулювання і нагляд за банківською системою;
– виконання ролі кредитора останньої інстанції;
– участь у забезпеченні стабільності платіжної системи.
Центральний банк є ключовою інституцією, яка координує функціонування банківського сектора та сприяє підтриманню фінансової стабільності в державі.
Спеціалізовані банки орієнтовані на обслуговування певних сфер діяльності, окремих секторів економіки або специфічних груп клієнтів. Їх поява зумовлена потребою у наданні вузькоспеціалізованих фінансових послуг.
До основних видів спеціалізованих банків належать:
– іпотечні банки, що спеціалізуються на довгостроковому кредитуванні під заставу нерухомості;
– експортно-імпортні банки, які обслуговують зовнішньоекономічну діяльність;
– аграрні або галузеві банки, діяльність яких спрямована на фінансування окремих секторів економіки;
– інші банки вузької спеціалізації, що обслуговують окремі сегменти ринку.
Спеціалізовані банки сприяють розвитку пріоритетних напрямів економіки та забезпечують цільове фінансування окремих видів діяльності.
Порівняння функцій різних типів банків наведено в табл. 4.2.

Таблиця 4.2Порівняння функцій різних типів банківських установ
	Тип банку
	Основні функції

	Банки, що здійснюють універсальні операції
	Залучення депозитів, кредитування, розрахунково-касове обслуговування, платіжні операції, обслуговування рахунків і карток

	Інвестиційний банк
	Андеррайтинг, операції з цінними паперами, фінансовий консалтинг, управління активами

	Центральний банк
	Монетарна політика, емісія грошей, банківський нагляд, забезпечення стабільності валюти, кредитор останньої інстанції

	Спеціалізований банк
	Надання вузькоспеціалізованих послуг у певному сегменті: іпотечне, експортно-імпортне, галузеве або інше цільове фінансування



Отже, різні типи банківських установ виконують специфічні функції, необхідні для стабільного функціонування фінансової системи. Банки, що здійснюють універсальні операції, задовольняють повсякденні потреби населення та бізнесу у фінансових послугах, забезпечуючи збереження коштів, кредитування та проведення розрахунків. Інвестиційні банки забезпечують залучення капіталу та супровід складних фінансових операцій, сприяючи розвитку ринку капіталу та реалізації масштабних інвестиційних проєктів. Центральний банк регулює банківський сектор, підтримує стабільність грошового обігу та фінансової системи, а також здійснює монетарну політику держави. Спеціалізовані банки надають цільові фінансові послуги, важливі для розвитку окремих секторів економіки та задоволення потреб певних груп клієнтів. Сукупність цих установ формує банківську інфраструктуру, яка є важливою основою стійкого економічного розвитку, безперервності фінансових потоків і підтримання довіри до банківської системи.

4.3 Основні послуги банків

Банки надають широкий спектр послуг, які забезпечують рух фінансових ресурсів, обслуговування розрахунків, задоволення потреб населення і бізнесу у фінансуванні, а також підтримують безперервність економічних процесів. До основних банківських послуг належать депозитні, кредитні та платіжні послуги.
Депозитні послуги дають змогу клієнтам розміщувати кошти в банку на певних умовах з метою їх збереження та, у більшості випадків, отримання доходу у вигляді процентів. Для банків депозити є важливим джерелом ресурсів, що використовуються для здійснення активних операцій, насамперед кредитування.
Серед основних видів депозитів виділяють:
– строкові депозити, які розміщуються на визначений строк під фіксований або змінний процент;
– ощадні вклади, що поєднують функцію зберігання коштів і можливість часткового доступу до них;
– вклади до запитання, які розміщуються на поточних рахунках і можуть використовуватися клієнтами у будь-який момент.
Значення депозитних послуг полягає в тому, що вони:
– забезпечують збереження коштів клієнтів;
– формують ресурсну базу банку;
– сприяють накопиченню заощаджень населення та підприємств;
– підтримують ліквідність банківської системи.
Кредитні послуги полягають у наданні банком коштів клієнтам на умовах повернення, строковості, платності та, як правило, забезпеченості. Кредитування є однією з ключових функцій банку, оскільки воно забезпечує перерозподіл тимчасово вільних фінансових ресурсів між економічними суб’єктами.
Основними видами кредитів є:
– споживчі кредити, що надаються фізичним особам для задоволення особистих потреб;
– іпотечні кредити, призначені для придбання або будівництва нерухомості;
– кредити суб’єктам господарювання, які використовуються для фінансування поточної діяльності, інвестиційних проєктів і розвитку бізнесу;
– овердрафт, що надає можливість тимчасово використовувати кошти понад залишок на поточному рахунку.
Кредитні послуги мають важливе значення для економіки, оскільки:
– стимулюють економічну активність;
– підтримують підприємництво та інвестиційну діяльність;
– розширюють споживчі можливості населення;
– сприяють розвитку виробництва, торгівлі та сфери послуг.
Платіжні послуги забезпечують здійснення переказу коштів, розрахунків і платежів між учасниками економічних відносин. Вони є однією з найбільш затребуваних складових банківської діяльності, оскільки обслуговують повсякденний рух фінансових потоків у національній економіці.
До основних платіжних послуг належать:
– безготівкові перекази коштів між рахунками;
– обслуговування платіжних карток;
– здійснення внутрішніх і міжнародних переказів;
– дистанційне банківське обслуговування через інтернет-банкінг і мобільні застосунки;
– приймання платежів за товари, послуги, комунальні та інші зобов’язання.
Значення платіжних послуг полягає в тому, що вони:
– забезпечують швидкість і зручність розрахунків;
– сприяють безпеці фінансових операцій;
– підтримують безперервність грошового обігу;
– створюють умови для розвитку безготівкової економіки та цифрових фінансових сервісів.
Отже, депозитні, кредитні та платіжні послуги становлять основу банківської діяльності. Саме через їх надання банки забезпечують збереження коштів, доступ до фінансових ресурсів, проведення розрахунків і підтримання руху капіталу в економіці. Сукупність цих послуг визначає практичне значення банків для населення, бізнесу та держави.

Питання для самоконтролю

1. У чому полягає сутність банківської інфраструктури? 
2. Яку роль відіграє банківська інфраструктура у фінансовій системі держави? 
3. Які основні елементи формують банківську інфраструктуру України? 
4. Які функції виконує Національний банк України в банківській інфраструктурі? 
5. За якими ознаками можна класифікувати банківські установи? 
6. У чому полягають особливості банків, що здійснюють універсальні операції? 
7. Які функції виконують інвестиційні банки? 
8. Яке місце посідає центральний банк у банківській системі? 
9. У чому полягає специфіка спеціалізованих банків? 
10. Які основні послуги надають банки? 
11. Яке значення мають депозитні послуги для клієнтів і для банку? 
12. Яку роль відіграють кредитні послуги у розвитку економіки? 
13. У чому полягає значення платіжних послуг у сучасній банківській діяльності? 
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Тема 5. НЕБАНКІВСЬКІ ФІНАНСОВО-КРЕДИТНІ УСТАНОВИ

Мета вивчення теми:з’ясувати сутність і роль небанківських фінансово-кредитних установ у фінансовій інфраструктурі, охарактеризувати особливості діяльності факторингових і лізингових компаній, ломбардів, мікрофінансових небанківських кредиторів і кредитних спілок, а також визначити їх значення для забезпечення доступу до фінансових послуг.

План лекції

5.1 Факторингові компанії. 
5.2 Лізингові компанії.
5.3 Ломбарди та мікрофінансові небанківські кредитори (зокрема онлайн-кредитори).
5.4 Кредитні спілки.


Перелік ключових термінів і понять з теми:небанківські фінансово-кредитні установи, факторинг, фактор, дебіторська заборгованість, факторинг з регресом, факторинг без регресу, лізинг, оперативний лізинг, фінансовий лізинг, лізингодавець, лізингоодержувач, ломбард, заклад, мікрофінансові організації, мікропозика, онлайн-кредитування, кредитна спілка, пайові внески, фінансова інклюзія.

5.1 Факторингові компанії.

До небанківських фінансово-кредитних установ належать, зокрема, факторингові компанії, лізингові компанії, ломбарди, мікрофінансові небанківські кредитори та кредитні спілки. Вони посідають важливе місце у фінансовій інфраструктурі, оскільки забезпечують надання спеціалізованих фінансових послуг, які доповнюють діяльність банківського сектору.
Одним із поширених видів фінансових послуг є факторинг, який використовується насамперед для фінансування поточної діяльності суб’єктів господарювання. За допомогою факторингу підприємство може швидше отримати кошти за реалізовані товари, виконані роботи чи надані послуги, не очікуючи на фактичну оплату від покупців.
Факторинг це фінансова послуга, що полягає у придбанні фактором права грошової вимоги до боржника та фінансуванні клієнта під таку вимогу. Інакше кажучи, підприємство передає факторинговій компанії або іншій фінансовій установі право вимоги за дебіторською заборгованістю, а натомість отримує грошові кошти раніше строку її погашення.
Факторингова компанія це небанківська фінансова установа, яка спеціалізується на фінансуванні під відступлення права грошової вимоги. Вона надає клієнту кошти, приймаючи на себе право вимоги до боржника, а також може здійснювати супровід дебіторської заборгованості, її облік і стягнення.
Суть факторингової операції полягає у фінансуванні дебіторської заборгованості. Завдяки цьому клієнт отримує можливість:
– прискорити обіг капіталу; 
– поліпшити ліквідність; 
– зменшити дефіцит оборотних коштів; 
– забезпечити стабільність поточних розрахунків. 
Предметом договору факторингу може бути як наявна грошова вимога, строк платежу за якою вже настав, так і майбутня вимога, яка виникне в майбутньому на підставі договору між клієнтом і боржником.
Факторингова операція за своєю економічною сутністю має ознаки кредитної операції, оскільки передбачає короткострокове фінансування клієнта на умовах платності. Водночас факторинг відрізняється від класичного кредитування тим, що забезпеченням виступає не застава, а передане право вимоги за дебіторською заборгованістю.
У факторинговій операції беруть участь три сторони:
1. Клієнт (кредитор) –  підприємство, яке реалізує товари або послуги з відстрочкою платежу та передає право вимоги фактору. 
2. Боржник (дебітор) –  покупець товарів чи послуг, який повинен здійснити оплату у визначений строк. 
3. Фактор –  фінансова установа, яка фінансує клієнта та отримує право вимоги до боржника. 
У практиці розрізняють кілька основних видів факторингу.
Факторинг з регресом передбачає, що у разі несплати боргу дебітором фактор має право звернутися з вимогою до клієнта. Такий вид факторингу є менш ризиковим для фактора, а тому часто має нижчу вартість для клієнта.
Факторинг без регресу означає, що ризик неплатежу боржника повністю бере на себе фактор. У цьому випадку факторингова компанія ретельніше оцінює платоспроможність дебітора, а вартість послуги, як правило, є вищою.
Факторинг з частковим регресом передбачає розподіл ризику між клієнтом і фактором. Така модель поєднує ознаки двох попередніх видів і застосовується залежно від умов договору та оцінки ризиків.
Окрім фінансування, факторингові компанії можуть надавати також супровідні послуги, зокрема:
–  ведення обліку дебіторської заборгованості; 
–  контроль за строками платежів; 
–  інкасацію боргів; 
–  інформування клієнта про стан розрахунків; 
–  оцінювання платоспроможності боржників. 
Важливим юридичним інструментом у цій сфері є договір факторингу, який визначає права та обов’язки сторін, обсяг переданої вимоги, розмір винагороди фактора, порядок повідомлення боржника, перелік переданих документів, умови фінансування та інші істотні положення взаємодії сторін.
До основних переваг факторингу належать:
–  можливість швидко поповнити оборотний капітал; 
–  відсутність потреби у класичному заставному забезпеченні; 
–  скорочення строків обігу коштів; 
–  підвищення ліквідності підприємства; 
–  можливість надання покупцям відстрочки платежу без погіршення фінансового стану постачальника. 
Разом з тим факторинг має і певні недоліки:
–  порівняно високу вартість послуги; 
–  залежність від якості дебіторської заборгованості; 
–  потребу в документальному підтвердженні вимог; 
–  можливість додаткових витрат у разі складної структури угоди. 
Отже, факторингові компанії є важливою складовою небанківського фінансового сектору. Вони забезпечують фінансування підприємств під дебіторську заборгованість, прискорюють обіг коштів, зменшують фінансове навантаження на бізнес і сприяють підвищенню ефективності управління оборотним капіталом. Саме тому факторинг є важливим інструментом підтримки поточної діяльності суб’єктів господарювання в сучасній економіці.

5.2 Лізингові компанії

Важливе місце серед небанківських фінансово-кредитних установ посідають лізингові компанії, які розширюють пропозицію фінансових послуг на ринку та доповнюють банківське кредитування. Їх діяльність особливо важлива для суб’єктів господарювання, які потребують оновлення або придбання основних засобів, але не мають достатнього обсягу власних коштів для одноразової оплати такого майна.
Лізинг це форма інвестиційного фінансування, за якої лізингодавець набуває у власність певне майно і передає його лізингоодержувачу у користування на визначений строк і за плату. Предметом лізингу можуть бути транспортні засоби, обладнання, сільськогосподарська техніка, нерухомість та інші основні засоби. Лізинг дає можливість підприємству оновлювати матеріально-технічну базу без значного одноразового відволікання власних фінансових ресурсів.
У практиці розрізняють оперативний і фінансовий лізинг.
Оперативний лізинг за своєю сутністю наближений до оренди. Майно передається у користування на певний строк без обов’язкового переходу права власності до користувача наприкінці дії договору. Такий вид лізингу є доцільним у випадках, коли підприємству потрібне майно лише на певний час і воно не зацікавлене в його подальшому викупі.
Фінансовий лізинг є фінансовою послугою і передбачає передачу майна у користування на визначений строк з можливістю або обов’язком подальшого переходу права власності до лізингоодержувача. Саме цей вид лізингу найчастіше використовується для придбання транспортних засобів, обладнання, техніки та інших основних засобів у господарській діяльності.
Послуги фінансового лізингу можуть надавати лізингові компанії, банки та інші юридичні особи, які мають право здійснювати таку діяльність відповідно до законодавства. Це свідчить про тісний зв’язок лізингового ринку з банківським сектором та іншими сегментами фінансової інфраструктури.
Договір фінансового лізингу поєднує окремі ознаки оренди, кредиту та купівлі-продажу, однак має самостійну правову природу. За цим договором лізингодавець набуває майно у власність і передає його лізингоодержувачу на визначений строк, на платній основі. За своєю економічною сутністю фінансовий лізинг розглядається як особлива форма кредитування, оскільки дає змогу користувачу поступово сплачувати вартість майна протягом строку дії договору.
До ключових особливостей фінансового лізингу належать:
– майно спочатку набувається у власність лізингодавцем; 
– предмет лізингу передається лізингоодержувачу у користування на визначений строк; 
– користування майном є платним; 
– предметом договору, як правило, виступають основні засоби; 
– фінансовий лізинг дає змогу поступово фінансувати придбання майна. 
Доцільно також розмежовувати фінансовий лізинг і банківський кредит. Спільною рисою цих інструментів є те, що обидва вони забезпечують доступ до майна або ресурсів на умовах платності та строковості. Водночас при банківському кредитуванні позичальник самостійно купує майно за рахунок отриманих коштів, а при фінансовому лізингу майно спочатку набуває лізингодавець і лише потім передає його у користування клієнту.
Лізингові компанії відіграють важливу роль у фінансовій інфраструктурі, оскільки:
– розширюють можливості фінансування для бізнесу; 
– сприяють оновленню основних засобів; 
– підтримують розвиток малого і середнього підприємництва; 
– забезпечують доступ до техніки, транспорту та обладнання без значного одноразового фінансового навантаження; 
– доповнюють банківське кредитування на ринку фінансових послуг. 
Серед переваг лізингу можна виділити:
– можливість модернізації основних засобів без значних початкових витрат; 
– гнучкість фінансування; 
– поступову сплату вартості майна; 
– збереження ліквідності підприємства; 
– можливість використання майна вже на початковому етапі дії договору. 
До недоліків лізингу належать:
– додаткові витрати, пов’язані з оплатою послуги; 
– залежність від умов договору; 
– обмеження щодо розпорядження майном до повного виконання зобов’язань; 
– можливі складнощі у разі дострокового припинення договору. 
Отже, лізингові компанії є важливою складовою небанківського фінансового сектору. Вони забезпечують альтернативний механізм фінансування придбання основних засобів, сприяють технічному оновленню підприємств, підвищенню їх виробничого потенціалу та розвитку окремих секторів економіки. Саме тому лізинг є важливим інструментом фінансової підтримки бізнесу в сучасних економічних умовах.

5.3 Ломбарди та мікрофінансові небанківські кредитори (зокрема онлайн-кредитори)

Серед небанківських фінансово-кредитних установ, що надають кредити населенню, важливе місце посідають ломбарди та мікрофінансові небанківські кредитори. Їх діяльність орієнтована переважно на задоволення короткострокових споживчих потреб фізичних осіб і характеризується спрощеним доступом до позикових коштів.
Ломбардце небанківська фінансова установа, що надає кредити фізичним особам під заклад рухомого майна на визначений строк і за плату. Особливістю ломбардного кредитування є те, що забезпеченням виступає майно позичальника, яке передається кредитору на час дії договору.
До характерних рис ломбардного кредитування належать:
– надання кредиту під заклад рухомого майна;
– короткостроковий характер позики;
– спрощена процедура отримання коштів;
– визначення суми кредиту залежно від вартості предмета закладу;
– сплата процентів за фактичний строк користування кредитом.
На відміну від класичної застави, при кредитуванні під заклад майно передається кредитору і зберігається у нього до моменту повернення позики. У разі своєчасного виконання зобов’язань майно повертається позичальникові, а у разі неповернення кредиту кредитор має право звернути стягнення на предмет закладу.
Ломбардні кредити, як правило, використовуються для покриття поточних споживчих потреб і надаються на відносно короткий строк. Перевагою такого кредитування є швидкість отримання коштів, а недоліком  обмежений розмір позики та відносно висока вартість користування кредитом.
Іншим важливим сегментом небанківського кредитування є мікрофінансові організації (МФО) або мікрофінансові небанківські кредитори. Вони спеціалізуються на наданні невеликих за обсягом короткострокових позик фізичним особам, переважно для задоволення термінових споживчих потреб.
Мікрофінансові кредити часто називають «швидкими кредитами» або позиками «до зарплати», оскільки вони зазвичай надаються на невеликі суми і на короткий строк. У сучасних умовах значна частина таких послуг надається в онлайн-форматі, що дає змогу клієнту оформити позику дистанційно без відвідування офісу.
Мікрофінансові небанківські кредитори можуть:
– надавати кредити виключно онлайн;
– поєднувати онлайн-оформлення з можливістю отримання коштів у відділенні;
– пропонувати незабезпечені мікропозики на відносно невеликі суми;
– у деяких випадках надавати кредити на більші суми за додаткових умов.
До характерних рис мікрофінансового кредитування належать:
– спрощені умови отримання кредиту;
– мінімальний пакет документів;
– можливість отримання позики без довідки про доходи, поручителів чи застави;
– висока швидкість ухвалення рішення;
– дистанційний характер обслуговування;
– вищий рівень процентних ставок порівняно з банківськими кредитами, що пов’язано з підвищеним ризиком неповернення.
Мікрофінансові організації орієнтовані на клієнтів, які потребують швидкого доступу до невеликих сум коштів, але не завжди можуть скористатися традиційними банківськими кредитами. Саме тому вони відіграють помітну роль у розширенні доступу населення до фінансових послуг, хоча водночас потребують належного регулювання та контролю для захисту прав споживачів.
Отже, ломбарди та мікрофінансові небанківські кредитори є важливими складовими небанківського фінансового сектору. Вони забезпечують альтернативні форми короткострокового кредитування фізичних осіб, доповнюють банківський сектор і розширюють доступ населення до фінансових ресурсів. Водночас діяльність таких установ пов’язана з підвищеним рівнем ризику для позичальників, що зумовлює важливість державного регулювання, прозорих умов кредитування та належного захисту прав споживачів фінансових послуг.

5.4 Кредитні спілки

Кредитні спілки є важливою складовою небанківського фінансового сектору. Вони створюються для задоволення потреб своїх членів у фінансових послугах, насамперед у взаємному кредитуванні та залученні коштів на визначених умовах. На відміну від банків, кредитні спілки функціонують на кооперативних засадах і орієнтовані не на максимізацію прибутку, а на обслуговування інтересів своїх членів.
Відповідно до законодавства України, кредитна спілка є юридичною особою приватного права, що здійснює господарську діяльність без мети одержання прибутку. Вона набуває статусу фінансової установи та право надавати фінансові послуги після отримання відповідної ліцензії. Закон також передбачає, що кредитна спілка може мати стандартну або спрощену ліцензію. 
Членами кредитної спілки можуть бути не лише фізичні особи, а й окремі категорії суб’єктів, визначені законом. Зокрема, до них можуть належати фізичні особи, фізичні особи – підприємці, а також фермерські господарства, кооперативи, первинні або місцеві професійні спілки, релігійні організації, об’єднання співвласників багатоквартирних будинків та мікропідприємства, якщо вони відповідають ознакам членства у конкретній кредитній спілці. 
Економічна сутність діяльності кредитної спілки полягає в тому, що її члени об’єднують свої кошти, формуючи фінансову основу для взаємного кредитування та інших фінансових послуг. Таким чином, кредитна спілка виконує функцію кооперативного фінансового посередника, який забезпечує доступ своїх членів до кредитних ресурсів на більш наближених і зрозумілих умовах.
Майно кредитної спілки формується за рахунок різних джерел. Закон передбачає, що воно може створюватися за рахунок вступних, обов’язкових пайових та інших внесків членів, плати за надання кредитів та інших послуг, доходів від придбаних державних цінних паперів, а також пожертвувань, благодійних внесків, грантів, безоплатної технічної допомоги та інших надходжень, не заборонених законодавством. Майно кредитної спілки є її власністю, і вона володіє, користується та розпоряджається ним відповідно до закону та свого статуту. 
До основних рис діяльності кредитних спілок належать:
– кооперативний характер організації; 
– обслуговування переважно власних членів; 
– неприбутковий статус; 
– взаємне кредитування на основі об’єднаних внесків; 
– обмеженіший масштаб діяльності порівняно з банками; 
– соціальна та локальна спрямованість фінансових послуг. 
Кредитні спілки відіграють важливу роль у забезпеченні доступу населення, малого підприємництва та окремих локальних спільнот до фінансових ресурсів. Особливо важливими вони є для тих категорій клієнтів, які не завжди можуть отримати банківські послуги на прийнятних умовах. Таким чином, кредитні спілки сприяють розвитку фінансової інклюзії, підтримці малого бізнесу та зміцненню локальної економічної активності.
Отже, кредитні спілки є специфічним видом небанківських фінансово-кредитних установ, що функціонують на кооперативних засадах і забезпечують своїм членам доступ до фінансових послуг. Їх діяльність має важливе значення для розвитку фінансової взаємодопомоги, посилення фінансової доступності та розширення можливостей дрібних позичальників у межах фінансової інфраструктури держави.

Питання для самоконтролю
1. Яке місце посідають небанківські фінансово-кредитні установи у фінансовій інфраструктурі? 
2. У чому полягає сутність факторингу як фінансової послуги? 
3. Які функції виконують факторингові компанії? 
4. Хто є основними учасниками факторингової операції? 
5. Які основні види факторингу виокремлюють у практиці фінансових послуг? 
6. У чому полягає сутність лізингу та яке його значення для фінансування діяльності підприємств? 
7. Чим відрізняється оперативний лізинг від фінансового лізингу? 
8. У чому полягають спільні риси та відмінності між фінансовим лізингом і банківським кредитом? 
9. Які особливості діяльності ломбардів як небанківських кредиторів? 
10. У чому полягає специфіка мікрофінансового небанківського кредитування? 
11. Які переваги та ризики пов’язані з онлайн-кредитуванням? 
12. Якими є правовий статус і основні засади діяльності кредитних спілок? 
13. За рахунок яких джерел формується майно кредитної спілки? 
14. Яке значення мають кредитні спілки для розвитку фінансової інклюзії та підтримки малих позичальників? 

 Рекомендована література: 1, 2, 3, 9, 10, 16, 18, 19, 28, 29



ЗМІСТОВИЙ МОДУЛЬ 3. 
ФІНАНСОВІ ПОСЛУГИ ТА СУЧАСНІ ТРЕНДИ ФІНАНСОВОЇ ІНФРАСТРУКТУРИ


Тема 6. ІНВЕСТИЦІЙНІ ПОСЛУГИ, СТРАХОВІ КОМПАНІЇ ТА ПЕНСІЙНІ ФОНДИ

Мета вивчення теми:з’ясувати сутність професійної діяльності на фондовому ринку, охарактеризувати інвестиційні фонди та компанії з управління активами, визначити роль страхових компаній у фінансовій інфраструктурі, а також розкрити особливості функціонування недержавних пенсійних фондів.

План лекції
6.1 Професійна діяльність на фондових ринках.
6.2 Інвестиційні фонди та компанії з управління активами.
6.3 Страхові компанії та їхні функції.
6.4 Недержавні пенсійні фонди.

Перелік ключових термінів і понять з теми:фондовий ринок, ринки капіталу, фінансові інструменти, цінні папери, деривативні контракти, професійна діяльність на ринках капіталу, інвестиційна фірма, брокерська діяльність, дилерська діяльність, андеррайтинг, інвестиційне консультування, інститут спільного інвестування, інвестиційний фонд, біржовий інвестиційний фонд, хедж-фонд, фонд грошового ринку, компанія з управління активами, страхування, страховий ринок, страхова компанія, страхова премія, страховий ризик, страхове відшкодування, перестрахування, недержавне пенсійне забезпечення, недержавний пенсійний фонд, пенсійні активи, пенсійні внески.

6.1 Професійна діяльність на фондових ринках

Фондовий ринок є складовою ринків капіталу. У сучасному законодавстві України до ринків капіталу належать фондовий ринок, ринок деривативних фінансових інструментів і грошовий ринок. Відповідно, професійна діяльність на фондовому ринку є частиною ширшої системи професійної діяльності на ринках капіталу. 
Фондовий ринок можна визначити як сукупність учасників і правовідносин між ними щодо емісії, обігу, виконання зобов’язань, викупу та обліку цінних паперів. Його функціонування забезпечує залучення капіталу, перерозподіл фінансових ресурсів, інвестування та організацію обігу фінансових інструментів. Поряд із цим, ринок деривативних фінансових інструментів охоплює правовідносини, що виникають під час укладення та виконання деривативних контрактів, а грошовий ринок пов’язаний з обігом інструментів грошового ринку та валютних цінностей. 
На фондовому ринку обертаються фінансові інструменти, до яких належать насамперед цінні папери, деривативні контракти та інструменти грошового ринку. До цінних паперів належать, зокрема, акції, корпоративні облігації, облігації місцевих позик, державні облігації України, депозитні сертифікати банків, інвестиційні сертифікати, казначейські зобов’язання та інші інструменти, передбачені законодавством. До деривативних контрактів належать опціони, форварди, ф’ючерси, свопи та інші контракти, умови яких залежать від базового активу або базового показника. 
Професійна діяльність на ринках капіталу це діяльність акціонерних товариств, товариств з обмеженою відповідальністю або товариств з додатковою відповідальністю з надання фінансових та інших послуг на ринках капіталу. До основних видів такої діяльності належать:
– діяльність з торгівлі фінансовими інструментами;
– діяльність з організації торгівлі фінансовими інструментами;
– клірингова діяльність;
– депозитарна діяльність;
– діяльність з управління активами інституційних інвесторів;
– діяльність з управління майном для фінансування об’єктів будівництва та/або здійснення операцій з нерухомістю;
– діяльність з адміністрування недержавних пенсійних фондів. 
Особливе місце на фондовому ринку займає діяльність з торгівлі фінансовими інструментами, яку провадять інвестиційні фірми. НКЦПФР прямо вказує, що така діяльність включає:
– субброкерську діяльність;
– брокерську діяльність;
– дилерську діяльність;
– діяльність з управління портфелем фінансових інструментів;
– інвестиційне консультування;
– андеррайтинг та/або діяльність з розміщення з наданням гарантії;
– діяльність з розміщення без надання гарантії. 
Субброкерська діяльність пов’язана з прийняттям від клієнтів замовлень на укладення деривативних контрактів або вчинення правочинів щодо фінансових інструментів і передачею таких замовлень іншій інвестиційній фірмі для виконання. Брокерська діяльність полягає в укладенні правочинів за рахунок і в інтересах клієнта. Дилерська діяльність здійснюється від власного імені та за власний рахунок. Управління портфелем фінансових інструментів передбачає професійне управління активами клієнта, а інвестиційне консультування надання індивідуальних рекомендацій щодо операцій з фінансовими інструментами. 
Важливою формою професійної діяльності є також андеррайтинг, тобто організація розміщення цінних паперів емітента з відповідною участю інвестиційної фірми. У межах цієї діяльності фірма може діяти від свого імені та/або від імені емітента або оферента, а в окремих випадках  брати на себе зобов’язання з придбання цінних паперів, які не були розміщені серед інвесторів. Саме тому андеррайтинг має важливе значення для первинного розміщення цінних паперів і залучення капіталу на фондовому ринку. 
Ліцензування відповідних видів професійної діяльності на ринках капіталу здійснює Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку, яка видає ліцензії за умови відповідності заявника законодавчим вимогам і ліцензійним умовам. 
Отже, професійна діяльність на фондовому ринку охоплює широкий спектр спеціалізованих послуг, пов’язаних з обігом фінансових інструментів, організацією торгівлі, клірингом, депозитарним обслуговуванням, управлінням активами та розміщенням цінних паперів. Саме завдяки діяльності професійних учасників фондовий ринок може функціонувати впорядковано, прозоро та ефективно, забезпечуючи залучення інвестицій і розвиток ринків капіталу. 

6.2 Інвестиційні фонди та компанії з управління активами

Інвестиційні фонди є важливими учасниками фінансової інфраструктури, оскільки забезпечують акумулювання коштів інвесторів і подальше їх вкладення у різні фінансові активи. Їх діяльність дає змогу поєднати ресурси багатьох інвесторів і забезпечити професійне управління такими коштами.
У загальному розумінні інвестиційний фонд це організаційна форма спільного інвестування, у межах якої залучені від інвесторів кошти використовуються для придбання цінних паперів, нерухомості та інших дозволених активів. Інвестиційні фонди дають змогу інвесторам отримати доступ до ширшого кола фінансових інструментів, скористатися професійним управлінням активами та знизити індивідуальні ризики завдяки диверсифікації.
До основних типів інвестиційних фондів у міжнародній практиці належать:
– фонди спільного інвестування (mutual funds);
– біржові інвестиційні фонди (exchange traded funds, ETF);
– фонди грошового ринку (money market funds);
– хедж-фонди (hedge funds).
Інвестори обирають той чи інший фонд залежно від своїх фінансових цілей, рівня ризику, очікуваної дохідності, ліквідності та розміру комісійних витрат. Управління фондами здійснюється професійними менеджерами, які приймають рішення щодо складу активів, обсягів інвестування та структури портфеля.
В Україні діяльність у сфері спільного інвестування регулюється Законом України «Про інститути спільного інвестування». Відповідно до цього закону, інститути спільного інвестування можуть бути відкритого, інтервального та закритого типу.
Інститут спільного інвестування відкритого типу передбачає, що фонд або компанія з управління його активами бере на себе зобов’язання у будь-який час на вимогу учасника викупити цінні папери, емітовані таким інститутом.
Інститут спільного інвестування інтервального типу передбачає викуп цінних паперів у визначені проміжки часу, встановлені проспектом емісії.
Інститут спільного інвестування закритого типу не бере на себе зобов’язання щодо викупу цінних паперів до моменту припинення фонду.
Крім того, інститути спільного інвестування можуть бути строковими або безстроковими, залежно від визначеного строку їх існування.
Біржові інвестиційні фонди (ETF) поєднують ознаки традиційних фондів і біржових інструментів. Їх цінні папери обертаються на біржі, що забезпечує більш високу ліквідність і гнучкість для інвесторів.
Хедж-фонди належать до більш ризикових форм інвестування, оскільки використовують складні інвестиційні стратегії, у тому числі леверидж і похідні фінансові інструменти. Такі фонди зазвичай орієнтовані на більш професійних або великих інвесторів.
Фонди грошового ринку інвестують у короткострокові ліквідні боргові інструменти з відносно низьким рівнем ризику. Їх основною метою є збереження коштів і отримання помірного доходу за рахунок інвестування у надійні короткострокові активи.
Важливими професійними учасниками фінансового ринку є також компанії з управління активами (КУА). Вони здійснюють діяльність з управління активами інституційних інвесторів за винагороду, діючи від свого імені або на підставі відповідного договору. Саме компанії з управління активами забезпечують практичне функціонування багатьох інститутів спільного інвестування.
Компанія з управління активами може одночасно управляти активами кількох інститутів спільного інвестування, що дає змогу ефективніше використовувати наявні ресурси та професійну експертизу. Вона приймає рішення щодо структури портфеля, купівлі та продажу активів, оцінювання ризиків та формування інвестиційної стратегії.
Основними перевагами компаній з управління активами є:
– професійне управління фінансовими ресурсами;
– диверсифікація інвестиційного портфеля;
– економія на масштабі операцій;
– доступ до ширшого кола активів;
– зниження індивідуальних витрат інвестора на самостійне управління інвестиціями.
Водночас діяльність через компанії з управління активами має і певні недоліки, до яких належать:
– комісійні витрати за управління активами;
– можливі вимоги до мінімального розміру інвестицій;
– залежність результату від якості управлінських рішень;
– ризик зниження вартості активів унаслідок несприятливої ринкової кон’юнктури.
Компанії з управління активами діють у межах визначених законодавством вимог та повинні дотримуватися принципів добросовісності, професійності, уникнення конфлікту інтересів і відповідальності перед інвесторами. Їх діяльність має важливе значення для організованого функціонування ринку колективного інвестування.
Отже, інвестиційні фонди та компанії з управління активами є важливими складовими фінансової інфраструктури. Вони забезпечують акумулювання та професійне розміщення інвестиційних ресурсів, сприяють розвитку фондового ринку, підвищують доступність інвестиційних інструментів для різних категорій інвесторів і створюють умови для більш ефективного перерозподілу капіталу в економіці.

6.3 Страхові компанії та їхні функції

Страховий ринок у сучасних умовах є важливою складовою ринку фінансових послуг, від рівня розвитку якого значною мірою залежать стабільність фінансової системи, захист майнових інтересів громадян і суб’єктів господарювання, а також можливість компенсації збитків у разі настання несприятливих подій. Основою розвитку страхового ринку є суспільна потреба у страховому захисті та функціонуванні фінансово спроможних страхових компаній, здатних виконувати свої зобов’язання перед страхувальниками.
Відповідно до законодавства України, страхування це вид цивільно-правових відносин щодо захисту майнових інтересів фізичних та юридичних осіб у разі настання певних подій (страхових випадків), визначених договором страхування або законом, за рахунок коштів, що формуються шляхом сплати страхових премій та доходів від розміщення цих коштів. 
Страховий ринок можна визначити як сферу економічних відносин, у межах якої формується попит і пропозиція на страхові послуги та здійснюється їх надання. Ключовими учасниками страхового ринку є страхові компанії, які відповідно до отриманої ліцензії беруть на себе зобов’язання у разі настання страхового випадку здійснити страхову виплату або відшкодування.
Регулятором страхового ринку в Україні є Національний банк України, який здійснює нагляд за страховим сектором і поступово впроваджує нову модель регулювання ринку страхування з урахуванням директив ЄС, міжнародних принципів IAIS і світових практик. 
Сутність страхової діяльності розкривається через її основні функції.
По-перше, це ризикова функція, яка полягає у відшкодуванні збитків або виплаті страхової суми в разі настання страхового випадку. Саме вона є базовою для страхування, оскільки відображає економічну природу страхового захисту.
По-друге, важливе значення має накопичувальна функція, яка найбільш характерна для окремих видів особистого страхування, зокрема страхування життя, пенсійного страхування та ренти. У цьому разі страхування поєднує захисну та заощаджувальну складові.
По-третє, страхова діяльність виконує превентивну функцію, тобто сприяє фінансуванню заходів, спрямованих на зменшення ймовірності або наслідків страхових випадків.
По-четверте, важливою є контрольна функція, яка виявляється у фінансовому нагляді за страховиками, контролі за дотриманням законодавства, а також у внутрішніх процедурах управління і аудиту в самих страхових компаніях.
По-п’яте, страхуванню притаманна функція ціноутворення, оскільки страхові компанії здійснюють оцінювання ризику та визначають страхові тарифи відповідно до характеру страхового продукту, імовірності настання події та очікуваного розміру виплат.
Здійснення страхової діяльності ґрунтується на низці важливих принципів. До них належать:
– наявність страхового інтересу;
– добросовісність сторін під час укладення та виконання договору;
– відшкодування збитків у межах реального розміру шкоди;
– диверсифікація ризиків;
– перестрахування і співстрахування як способи розподілу великих ризиків;
– суброгація як право страховика на зворотну вимогу до винної особи після здійснення виплати.
Страхування можна класифікувати за різними ознаками. Найпоширенішими є:
– за об’єктом страхування — особисте страхування, майнове страхування, страхування відповідальності;
– за формою здійснення добровільне та обов’язкове;
– за статусом страховика державне, взаємне, комерційне.
Обов’язкове страхування встановлюється законом і передбачає обов’язок страхувальника укласти договір у випадках, визначених законодавством. Добровільне страхування здійснюється на підставі договору між страхувальником і страховиком та базується на вільному волевиявленні сторін.
У ринкових умовах страхування має особливе значення, оскільки зростання невизначеності, ризиковості господарської діяльності та економічної нестабільності посилює потребу у страховому захисті. Саме страхові компанії забезпечують формування страхових фондів і перерозподіл фінансових ресурсів для компенсації збитків, що виникають унаслідок реалізації ризиків.
Отже, страхові компанії є важливими учасниками фінансової інфраструктури. Вони забезпечують страховий захист фізичних і юридичних осіб, формують і розміщують страхові резерви, сприяють зниженню фінансових ризиків та підтримують стабільність економічного середовища. Розвиток страхового ринку є важливою передумовою зміцнення фінансової системи, захисту економічних інтересів учасників ринку та підвищення рівня фінансової безпеки держави. 


6.4 Недержавні пенсійні фонди

Система недержавного пенсійного забезпечення є третім рівнем пенсійної системи України. Її розвиток здійснюється на підставі Закону України «Про недержавне пенсійне забезпечення», який визначає правові, економічні та організаційні засади функціонування відповідної системи. Основу цієї системи становлять недержавні пенсійні фонди. 
Основною метою функціонування недержавних пенсійних фондів є накопичення пенсійних внесків, їх інвестування та забезпечення учасникам додаткових пенсійних виплат понад загальнообов’язкове державне пенсійне страхування. Важливим завданням інвестування пенсійних активів є не лише отримання доходу для майбутніх пенсійних виплат, а й збереження вартості накопичень, зокрема шляхом забезпечення дохідності на рівні, що перевищує інфляцію.
Недержавний пенсійний фонд це юридична особа, створена відповідно до законодавства, яка має статус неприбуткової організації та функціонує виключно з метою накопичення пенсійних внесків на користь учасників, управління пенсійними активами та здійснення пенсійних виплат у встановленому порядку. 
Недержавні пенсійні фонди можуть утворюватися як:
– відкриті пенсійні фонди;
– корпоративні пенсійні фонди;
– професійні пенсійні фонди. 
Фонд залучає пенсійні внески вкладників, інвестує їх з метою збереження і примноження пенсійних активів, а в подальшому здійснює пенсійні виплати учасникам. Розмір недержавної пенсії залежить від обсягу внесків, тривалості періоду накопичення та результатів інвестування пенсійних активів. Кошти, що обліковуються на індивідуальному пенсійному рахунку учасника, є його власністю та можуть успадковуватися відповідно до закону.
Регулювання окремих аспектів діяльності у сфері недержавного пенсійного забезпечення здійснює Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку, яка встановлює правила і вимоги, зокрема у сфері адміністрування недержавних пенсійних фондів, звітності, розкриття інформації та ліцензування відповідної професійної діяльності. 
Важливою особливістю функціонування недержавних пенсійних фондів є наявність спеціальних механізмів захисту пенсійних накопичень. До них належать:
– відокремлення активів фонду від активів осіб, що його обслуговують;
– розподіл функцій між різними професійними учасниками: адміністратором, компанією з управління активами та зберігачем;
– диверсифікація пенсійних активів;
– ліцензування та державний нагляд за суб’єктами, які обслуговують фонд;
– обов’язкове розкриття інформації та проведення аудиту. 
Пенсійні активи можуть використовуватися виключно для цілей, визначених законом. До таких цілей належать:
– інвестування з метою отримання доходу на користь учасників фонду;
– здійснення пенсійних виплат;
– оплата послуг, пов’язаних з адмініструванням фонду, управлінням активами, зберіганням активів, аудитом та іншими передбаченими законом витратами. Використання пенсійних активів для інших цілей не допускається. 
Отже, недержавні пенсійні фонди є важливими учасниками фінансової інфраструктури, оскільки забезпечують накопичення довгострокових фінансових ресурсів, сприяють соціальному захисту населення та створюють додаткові джерела інвестиційних ресурсів для економіки. Їх розвиток має важливе значення для підвищення рівня пенсійного забезпечення громадян, зміцнення інвестиційного потенціалу держави та формування культури довгострокових заощаджень.

Питання для самоконтролю

1. У чому полягає сутність професійної діяльності на фондовому ринку? 
2. Які основні види професійної діяльності здійснюються на ринках капіталу? 
3. Які функції виконують інвестиційні фірми на фондовому ринку? 
4. У чому полягає відмінність між брокерською, дилерською та субброкерською діяльністю? 
5. Яке значення має андеррайтинг у процесі розміщення цінних паперів? 
6. У чому полягає сутність інвестиційних фондів як форми спільного інвестування? 
7. Які типи інститутів спільного інвестування виокремлюють в Україні? 
8. Яку роль виконують компанії з управління активами у фінансовій інфраструктурі? 
9. Які переваги та недоліки має управління активами через інвестиційні фонди та КУА? 
10. Яке місце посідають страхові компанії на ринку фінансових послуг? 
11. У чому полягають основні функції страхових компаній? 
12. За якими ознаками класифікують страхування? 
13. Яке значення має страхування для захисту майнових інтересів фізичних і юридичних осіб? 
14. У чому полягає сутність недержавного пенсійного забезпечення? 
15. Які види недержавних пенсійних фондів функціонують в Україні? 
16. Яку роль відіграють недержавні пенсійні фонди у формуванні довгострокових інвестиційних ресурсів?

 Рекомендована література: 1, 2, 3, 9, 10, 18, 19, 23, 27, 28


Тема 7. СУЧАСНІ ТРЕНДИ У ФІНАНСОВІЙ ІНФРАСТРУКТУРІ

Мета вивчення теми:з’ясувати вплив цифрових технологій на фінансову інфраструктуру, охарактеризувати розвиток FinTech та цифрових фінансових послуг, розкрити сутність децентралізованих фінансів, криптоактивів і цифрових валют, а також визначити основні виклики кібербезпеки та особливості розвитку фінансових технологій в Україні.

План лекції
7.1 Вплив цифрових технологій на фінансову інфраструктуру.
7.2 FinTech та цифрові фінансові послуги.
7.3 Децентралізовані фінанси (DeFi), криптоактиви та цифрові валюти.
7.4 Виклики кібербезпеки.
7.5 Розвиток фінансових технологій в Україні.

Перелік ключових термінів і понять з теми:цифровізація фінансової інфраструктури, штучний інтелект, великі дані, машинне навчання, хмарні технології, API, Open Banking, цифровий банкінг, необанки, FinTech, цифрові фінансові послуги, InsurTech, RegTech, децентралізовані фінанси (DeFi), криптоактиви, цифрові валюти центральних банків (CBDC), е-гривня, токенізація активів, смарт-контракти, блокчейн, кібербезпека, фішинг, програми-вимагачі, Open API, миттєві платежі.

7.1 Вплив цифрових технологій на фінансову інфраструктуру

Сучасна фінансова інфраструктура зазнає суттєвих змін під впливом цифрових технологій. Їх використання сприяє автоматизації фінансових процесів, пришвидшенню обробки інформації, підвищенню точності аналітики, зниженню витрат і розширенню доступу до фінансових послуг. У результаті цифровізація поступово змінює не лише окремі фінансові продукти, а й саму логіку функціонування фінансової системи.
Важливу роль у цих процесах відіграють штучний інтелект, великі дані та машинне навчання. Їх застосування у фінансовій сфері дає змогу здійснювати поглиблений аналіз інформації, прогнозувати ризики, виявляти шахрайські операції, автоматизувати оцінювання клієнтів і формувати персоналізовані фінансові пропозиції. У банківській практиці алгоритми машинного навчання використовуються для скорингу позичальників, а в інвестиційній діяльності  для аналізу ринкових тенденцій та оптимізації структури активів.
Великі дані мають важливе значення для сучасної фінансової аналітики. Обробка значних масивів інформації в реальному часі дає змогу фінансовим установам швидше виявляти тенденції, точніше оцінювати ризики, формувати стратегії розвитку та реагувати на зміни ринкового середовища. У страховій сфері це сприяє гнучкішому ціноутворенню, а у банківській  підвищує якість кредитного аналізу.
Важливою складовою цифрової трансформації є хмарні технології. Вони забезпечують фінансовим установам масштабованість, швидкість обробки даних, віддалений доступ до сервісів і зниження витрат на власну ІТ-інфраструктуру. Використання хмарних рішень особливо важливе для банків, страхових компаній, платіжних сервісів і фінтех-компаній, які працюють з великими обсягами інформації та цифрових операцій.
Окремого значення набувають відкриті програмні інтерфейси (API), які забезпечують взаємодію між банками, платіжними сервісами та фінтех-компаніями. Саме завдяки API формується екосистема Open Banking, що дає змогу третім сторонам за згодою користувача отримувати доступ до платіжних рахунків і створювати нові фінансові сервіси. В Україні НБУ у 2025 р. затвердив нормативну базу для відкритого банкінгу, яка передбачає використання спеціалізованих інтерфейсів доступу в реальному часі. 
Цифрові технології суттєво трансформують і банківське обслуговування. Розвиток інтернет-банкінгу, мобільних застосунків, дистанційної ідентифікації клієнтів та цифрових каналів взаємодії сприяв переходу значної частини банківських послуг у дистанційний формат. Унаслідок цього клієнти отримують можливість цілодобового доступу до рахунків, переказів, платежів, кредитних і депозитних сервісів. У багатьох країнах активно розвиваються необанки, які працюють переважно або повністю в цифровому середовищі.
В Україні важливим напрямом цифрової трансформації платіжної інфраструктури став розвиток миттєвих переказів. НБУ впровадив у СЕП версію 4.1 з функціональністю миттєвих кредитових переказів, що забезпечує швидке проведення платежів у режимі реального часу, а сама СЕП функціонує цілодобово. Це підвищує швидкість розрахунків і якість платіжних сервісів у національній фінансовій системі. 
Суттєвий вплив на фінансову інфраструктуру має також блокчейн-технологія. Вона дає змогу створювати розподілені реєстри, в яких операції фіксуються прозоро, захищено і без потреби в єдиному центральному посереднику. У фінансовій сфері блокчейн застосовується для міжбанківських розрахунків, токенізації активів, смарт-контрактів, цифрових депозитних рішень та інших інноваційних сервісів. Наприклад, JPMorgan розвиває блокчейн-платформу Kinexys для інституційних платежів і токенізованих депозитів, а HSBC у 2025 р. запустив сервіс Tokenised Deposit Service для корпоративних клієнтів. 
Отже, цифрові технології істотно змінюють фінансову інфраструктуру, підвищуючи ефективність, швидкість, доступність і якість фінансових послуг. Використання штучного інтелекту, великих даних, хмарних технологій, API, цифрового банкінгу та блокчейну формує нову архітектуру фінансового ринку. Водночас така трансформація супроводжується новими викликами, зокрема у сферах регулювання, кібербезпеки, захисту даних і адаптації фінансових установ до швидких технологічних змін.
7.2 FinTech та цифрові фінансові послуги

Розвиток фінансових технологій (FinTech) став одним із ключових чинників трансформації сучасної фінансової інфраструктури. FinTech охоплює широкий спектр цифрових рішень у сфері фінансових послуг, зокрема платіжні сервіси, цифрове кредитування, інвестиційні платформи, страхові технології та регуляторні технології. Використання новітніх технологій дає змогу фінансовим компаніям пропонувати швидші, доступніші, гнучкіші та більш персоналізовані сервіси, адаптовані до потреб сучасного споживача.
До ключових напрямів FinTech належать платіжні сервіси, цифрове кредитування, інвестиційні платформи, страхові технології та регуляторні технології. Узагальнену характеристику основних напрямів FinTech наведено в табл. 7.1.

Таблиця 7.1  Основні напрями FinTech
	Основні напрями FinTech
	Приклади компаній
	Особливості

	Платіжні сервіси
	PayPal, Apple Pay, Google Pay, Visa Direct, Mastercard Send
	Мобільні платежі, онлайн-оплата, міжнародні перекази, QR-коди, NFC

	Цифрове кредитування
	LendingClub, Klarna, Afterpay
	Онлайн-кредитування, BNPL (відстрочені платежі), автоматизований скоринг

	Інвестиційні FinTech-платформи
	Wealthfront, Betterment, eToro, Coinbase
	Робо-адвайзинг, автоматизоване інвестування, соціальне інвестування, сервіси для роботи з цифровими активами

	InsurTech (страхові технології)
	Lemonade
	Автоматизація оцінки ризиків, цифрові страхові продукти, персоналізоване страхування

	RegTech (регуляторні технології)
	ComplyAdvantage, Trulioo
	Цифрова ідентифікація, KYC, AML-моніторинг, комплаєнс



Важливе місце у цифровій фінансовій екосистемі посідають необанки. Це банки нового покоління, які функціонують переважно або повністю у цифровому середовищі без розгалуженої мережі фізичних відділень. Вони пропонують клієнтам мобільні фінансові сервіси, мультивалютні рахунки, аналітику витрат, міжнародні перекази та інтеграцію з іншими цифровими платформами.
До основних переваг необанків належать:
– нижчі операційні витрати; 
– швидкість і зручність обслуговування; 
– тісна інтеграція з мобільними застосунками; 
– персоналізований підхід до клієнта; 
–  гнучкість у впровадженні інноваційних фінансових продуктів. 
Водночас діяльність необанків супроводжується і низкою викликів, серед яких важливе місце посідають регуляторні вимоги, питання достатності капіталу, захисту даних клієнтів і кібербезпеки.
Важливим напрямом розвитку FinTech є розумні контракти (Smart Contracts). Це цифрові угоди, які автоматично виконуються після настання визначених умов. Вони функціонують на основі блокчейн-технології та дають змогу зменшити потребу в посередниках, підвищити прозорість операцій і знизити трансакційні витрати.
У фінансовій сфері Smart Contracts можуть застосовуватися для:
– автоматизації страхових виплат; 
– цифрового супроводу факторингових і кредитних операцій; 
– організації переказів коштів; 
– реалізації інвестиційних і платіжних сервісів. 
Попри значний потенціал, використання розумних контрактів потребує належного правового регулювання, технічної надійності та вдосконалення механізмів інформаційної безпеки.
Окремим напрямом розвитку цифрових фінансових послуг є інноваційні платіжні технології. Вони забезпечують швидкість, зручність і безпеку платежів та істотно змінюють повсякденну фінансову поведінку споживачів.
До основних сучасних платіжних технологій належать:
–безконтактні платежі, що здійснюються за допомогою платіжних карток або мобільних пристроїв; 
– NFC-технологія, яка забезпечує швидкий обмін даними на близькій відстані; 
– QR-коди, які широко застосовуються у роздрібній торгівлі та онлайн-розрахунках; 
– біометричні платежі, що використовують відбиток пальця, розпізнавання обличчя або інші способи біометричної автентифікації. 
Швидке поширення таких технологій зумовлене розвитком електронної комерції, мобільних фінансових сервісів, зміною поведінки споживачів і загальною цифровізацією фінансового середовища.
Отже, FinTech та цифрові фінансові послуги істотно змінюють фінансову інфраструктуру, підвищуючи її гнучкість, доступність, швидкість та інклюзивність. Розвиток цифрових банків, інноваційних платіжних рішень, автоматизованого кредитування, інвестиційних платформ і розумних контрактів формує нову екосистему фінансових послуг. 

7.3 Децентралізовані фінанси (DeFi), криптоактиви та цифрові валюти

Децентралізовані фінанси (DeFi) це сегмент цифрових фінансових послуг, у межах якого фінансові операції здійснюються на основі технології розподіленого реєстру та смарт-контрактів без традиційних централізованих посередників. DeFi-платформи дають змогу здійснювати обмін цифрових активів, кредитування, запозичення, управління ліквідністю та інші фінансові операції в децентралізованому середовищі. IOSCO у своїх рекомендаціях щодо DeFi наголошує, що такі моделі створюють нові можливості, але водночас породжують суттєві ризики для інвесторів, ринкової цілісності та фінансової стабільності. 
До основних переваг DeFi належать:
– доступність фінансових сервісів у режимі 24/7; 
– глобальний доступ без прив’язки до традиційної банківської інфраструктури; 
– прозорість операцій завдяки відкритому запису транзакцій у блокчейні; 
– автоматизація виконання фінансових угод за допомогою смарт-контрактів. 
Водночас DeFi супроводжується і значними ризиками, серед яких:
– висока волатильність криптоактивів; 
– відсутність звичних механізмів захисту прав споживачів; 
– регуляторна невизначеність; 
– вразливість до технічних збоїв, помилок у смарт-контрактах і кіберзагроз. 
Прикладами DeFi-проєктів є децентралізовані біржі, платформи децентралізованого кредитування та сервіси управління ліквідністю. Їх розвиток засвідчує, що DeFi є важливим напрямом еволюції фінансової інфраструктури, хоча повною мірою замінити традиційні фінансові інститути він поки не може.
Важливою складовою сучасної цифрової фінансової системи є цифрові валюти. У широкому розумінні їх можна поділити на:
– цифрові валюти центральних банків (CBDC); 
– децентралізовані криптоактиви. 
Цифрові валюти центральних банків (CBDC) є цифровою формою національної валюти, що емітується центральним банком і перебуває під його контролем. Їх розвиток спрямований на підвищення ефективності платіжної системи, розширення доступу до цифрових розрахунків і підтримання ролі державних грошей у цифровій економіці. За даними BIS, центральні банки у світі активно досліджують і тестують моделі CBDC, а роздрібні CBDC, криптоактиви та стейблкоїни вже впливають на регуляторні підходи до платежів і фінансового нагляду. 
Станом на 2026 р. цифровий євро ще не запроваджено в обіг, але Європейський центральний банк продовжує підготовчий етап і планує пілот, який має розпочатися у другій половині 2027 р.; при цьому ЄЦБ заявляє, що прагне бути готовим до потенційного першого випуску цифрового євро у 2029 р. за умови ухвалення необхідного законодавства у 2026 р. 
В Україні е-гривня також залишається на стадії опрацювання. Національний банк України зазначає, що рішення про повномасштабний випуск е-гривні ще не ухвалено, але НБУ працює над проєктом е-гривні для оцінювання доцільності її запровадження; на сайті НБУ також згадується підтримка пілотного проєкту е-гривні. 
На відміну від CBDC, децентралізовані криптоактиви функціонують без єдиного центрального емітента чи органу управління. Вони використовуються як об’єкти інвестування, засоби збереження вартості, платіжні інструменти у певних екосистемах, а також як базові активи для DeFi-проєктів. Їх ключовими проблемами залишаються висока цінова волатильність, регуляторні ризики, кіберзагрози та можливість використання у нелегальних операціях. 
Порівняльну характеристику цифрових валют центральних банків і децентралізованих криптоактивів наведено в табл. 7.2.

Таблиця 7.2– Порівняння цифрових валют центральних банків (CBDC) та децентралізованих криптоактиві
	Характеристика
	Цифрові валюти центральних банків (CBDC)
	Децентралізовані криптоактиви

	Емітент
	Центральний банк
	Відсутній єдиний централізований емітент

	Правовий статус
	Потенційно офіційна цифрова форма національної валюти за умови її запровадження
	Залежить від законодавства конкретної країни

	Стабільність вартості
	Орієнтована на стабільність національної валюти
	Як правило, висока волатильність

	Контроль і нагляд
	Під контролем центрального банку та державного регулювання
	Децентралізоване середовище, регулювання обмежене або фрагментарне

	Сфера використання
	Платежі, розрахунки, потенційно державні виплати
	Інвестування, DeFi, перекази, цифрові фінансові сервіси

	Відстежуваність операцій
	Високий рівень контрольованості залежно від моделі
	Псевдонімність або часткова прозорість залежно від блокчейну



Ще одним важливим напрямом розвитку цифрових фінансів є токенізація активів. Вона полягає у перетворенні прав на певний актив у цифровий токен, що обертається на основі технології розподіленого реєстру. IOSCO у звіті 2025 р. зазначає, що токенізація може створювати ефекти дроблення активів, програмованості, сумісності та операційної ефективності, але водночас породжує питання ринкової цілісності та захисту інвесторів. 
Токенізації можуть підлягати:
– нерухомість; 
– цінні папери; 
– товари; 
– окремі майнові права та інші фінансові активи. 
Основні напрями токенізації активів у фінансовій інфраструктурі узагальнено в табл. 7.3.

Таблиця 7.3 – Токенізація активів у фінансовій інфраструктурі
	Тип активу
	Приклад токенізації

	Нерухомість
	Поділ прав на об’єкт нерухомості на цифрові токени

	Цінні папери
	Токенізовані цінні папери або інші інвестиційні інструменти

	Товари
	Токенізоване золото та інші біржові активи

	Колекційні та унікальні активи
	Цифрові токени, що посвідчують права на окремі унікальні об’єкти

	Інші майнові права
	Цифрове представлення часток у проєктах або інших майнових прав



Отже, DeFi, криптоактиви, CBDC та токенізація активів є важливими проявами цифрової трансформації фінансової інфраструктури. Вони відкривають нові можливості для підвищення ефективності розрахунків, доступності фінансових послуг і розвитку інноваційних ринків, але водночас потребують належного правового регулювання, технологічної надійності та посиленого захисту користувачів і фінансової системи в цілому.

7.4 Виклики кібербезпеки

Сучасна фінансова інфраструктура функціонує в умовах активної цифрової трансформації, що супроводжується широким використанням фінансових технологій, дистанційного обслуговування, цифрових платформ, хмарних сервісів, відкритих API, блокчейн-рішень та децентралізованих фінансових сервісів. Це створює нові можливості для підвищення ефективності, швидкості та доступності фінансових послуг, але водночас посилює вразливість фінансового сектору до кіберзагроз.
Кібербезпека у фінансовій інфраструктурі набуває стратегічного значення, оскільки порушення цілісності, конфіденційності або доступності фінансових даних і сервісів може призвести до значних фінансових втрат, зниження довіри до фінансових установ, дестабілізації платіжних систем та порушення безперервності фінансових операцій.
Серед основних кіберризиків у фінансовому секторі доцільно виділити такі.
По-перше, це фінансове шахрайство та фішингові атаки. Зловмисники використовують методи соціальної інженерії, підроблені вебресурси, фальшиві повідомлення та шкідливе програмне забезпечення для отримання персональних даних клієнтів, реквізитів платіжних карток, доступу до банківських рахунків або цифрових гаманців.
По-друге, серйозну небезпеку становлять атаки на криптобіржі, блокчейн-платформи та DeFi-сервіси. Уразливості смарт-контрактів, помилки в програмному коді та недостатній рівень аудиту цифрових протоколів можуть призводити до втрати значних обсягів цифрових активів.
По-третє, важливу загрозу становлять програми-вимагачі (ransomware), які блокують доступ до інформаційних систем і вимагають викуп за відновлення роботи. Для фінансових установ такі атаки є особливо небезпечними, оскільки вони можуть паралізувати платіжні сервіси, внутрішні операції, клієнтське обслуговування та роботу критичної інфраструктури.
По-четверте, можливими є кібератаки, спрямовані на порушення функціонування фінансових ринків і платіжних систем, що можуть викликати затримки розрахунків, викривлення інформації, підрив довіри до ринку та посилення нестабільності.
Особливих викликів зазнають FinTech-компанії, цифрові банки, платіжні сервіси, Open Banking-рішення та інші учасники цифрової фінансової екосистеми. Це пов’язано з тим, що їх діяльність базується на інтенсивному обміні даними, використанні мобільних застосунків, зовнішніх програмних інтерфейсів і хмарної інфраструктури.
До основних проблем кібербезпеки у цифровому фінансовому середовищі належать:
– необхідність надійного захисту персональних і фінансових даних користувачів; 
– уразливість API у цифрових екосистемах; 
– ризики, пов’язані з недостатнім захистом мобільних банківських застосунків; 
– уразливості смарт-контрактів та децентралізованих платформ; 
– залежність фінансових установ від хмарних технологій і зовнішніх провайдерів цифрової інфраструктури. 
У зв’язку з цим забезпечення кібербезпеки у фінансовій інфраструктурі потребує комплексного підходу, який поєднує технологічні, організаційні, правові та управлінські заходи. До таких заходів належать:
– впровадження багаторівневої автентифікації; 
– постійний моніторинг кіберзагроз у реальному часі; 
– удосконалення механізмів захисту API; 
– регулярне тестування і аудит цифрових платформ та смарт-контрактів; 
– резервування даних і створення планів реагування на кіберінциденти; 
– підвищення цифрової грамотності працівників і клієнтів; 
– удосконалення нормативно-правового регулювання у сфері фінансової кібербезпеки. 
Особливого значення набуває необхідність збереження балансу між безпекою та інноваціями. Надмірне регуляторне навантаження може уповільнювати розвиток нових технологій, тоді як недостатній контроль підвищує вразливість фінансової системи до кіберризиків. Саме тому сучасна політика у сфері кібербезпеки має бути гнучкою, ризик-орієнтованою та адаптованою до швидких змін цифрового середовища.
Отже, виклики кібербезпеки є одними з ключових у процесі цифрової трансформації фінансової інфраструктури. Зростання ролі цифрових сервісів, FinTech-рішень, DeFi-платформ і відкритих фінансових екосистем посилює потребу в надійному захисті даних, систем і транзакцій. Лише комплексні заходи з кіберзахисту можуть забезпечити стабільність, безперервність і довіру до сучасних фінансових послуг.

7.5 Розвиток фінансових технологій в Україні

Розвиток фінансових технологій в Україні в останні роки набув особливої динаміки під впливом цифровізації економіки, поширення інтернет-сервісів, розвитку електронної комерції, зростання попиту на дистанційні фінансові послуги та посилення конкуренції на ринку фінансових послуг. Важливим чинником також стало прагнення споживачів до швидкості, зручності, прозорості та персоналізації фінансового обслуговування. 
У результаті на вітчизняному фінансовому ринку сформувався сегмент фінтех-компаній, які надають або технологічно підтримують платіжні, кредитні, інвестиційні та інші цифрові фінансові послуги. Такі компанії не завжди є банками, проте можуть виконувати окремі функції, що традиційно асоціювалися з банківським сектором, насамперед у сфері платежів, переказів коштів, дистанційного обслуговування клієнтів і цифрової взаємодії з користувачами. Закон «Про платіжні послуги» прямо передбачив розширення кола надавачів платіжних послуг і створив сучаснішу модель платіжного ринку. 
Суттєвий вплив на розвиток фінтеху в Україні мають ініціативи державних органів, насамперед Національного банку України. НБУ затвердив Стратегію розвитку фінтеху в Україні до 2025 року, яка передбачала формування повноцінної фінтех-екосистеми, розвиток інноваційних фінансових сервісів, віддаленої ідентифікації, відкритого банкінгу, миттєвих платежів, а також посилення кіберзахисту. 
Одним із ключових напрямів розвитку фінансових технологій в Україні стало впровадження відкритого банкінгу. НБУ спочатку затвердив Концепцію відкритого банкінгу у 2023 р., а в липні 2025 р. — Положення про відкритий банкінг в Україні. У 2026 р. регулятор уже вносив зміни до цього положення для спрощення процедури ініціювання платежів. Впровадження відкритого банкінгу розглядається НБУ як механізм розвитку фінтеху, посилення конкуренції та наближення українського платіжного ринку до європейських підходів. 
Ще одним важливим напрямом стала модернізація платіжної інфраструктури. Система електронних платежів НБУ працює у форматі 24/7, а нова версія СЕП 4.1 має функціональність миттєвих кредитових переказів, що створює підґрунтя для подальшого розвитку цифрових платіжних сервісів в Україні. Це підвищує швидкість розрахунків, розширює можливості цифрового банкінгу та сприяє розвитку фінансових технологій у платіжній сфері. 
Важливим інноваційним напрямом залишається і проєкт е-гривні. НБУ продовжує опрацьовувати питання доцільності запровадження цифрової форми національної валюти та підтримує пілотний проєкт е-гривні, хоча рішення про повномасштабний випуск поки не ухвалено. Це свідчить про поступове залучення України до світових процесів розвитку цифрових валют центральних банків. 
Сучасний розвиток фінтеху в Україні пов’язаний також із розширенням можливостей для небанківських надавачів платіжних послуг, цифрових сервісів і нових бізнес-моделей у сфері платежів, електронної комерції, цифрової ідентифікації та регуляторних технологій. У цьому контексті важливе значення має не лише розвиток ринку, а й послідовне формування нормативної бази, яка забезпечує баланс між інноваціями, конкуренцією та стабільністю фінансової системи. 
Перспективним напрямом розвитку фінансових технологій в Україні вважається також токенізація активів та подальше впровадження цифрових моделей фінансування. Такі підходи потенційно можуть розширити доступ до ліквідності, спростити обіг окремих активів і створити нові механізми залучення капіталу. Водночас їх практичне впровадження потребує належного правового регулювання, розвитку ринкової інфраструктури та високого рівня кіберзахисту. Це є радше обґрунтованим напрямом розвитку, ніж повністю сформованим сегментом українського ринку. 
Отже, розвиток фінансових технологій в Україні є важливим напрямом модернізації фінансової інфраструктури. Законодавчі зміни, розвиток відкритого банкінгу, миттєвих платежів, цифрових платіжних сервісів і проєкту е-гривні свідчать про поступове формування сучасної фінтех-екосистеми. Подальший розвиток цього сектору залежатиме від узгодженості дій державних регуляторів, технологічних компаній і фінансових установ, а також від здатності поєднати інноваційність, безпеку та довіру користувачів. 

Питання для самоконтролю
1. У чому полягає вплив цифрових технологій на фінансову інфраструктуру? 
2. Яку роль у трансформації фінансової інфраструктури відіграють штучний інтелект, великі дані та машинне навчання? 
3. Як хмарні технології та API змінюють підходи до надання фінансових послуг? 
4. У чому полягає сутність Open Banking і яке його значення для розвитку фінансових сервісів? 
5. Яке місце посідають FinTech-компанії у сучасній фінансовій екосистемі? 
6. Які основні напрями FinTech виокремлюють у сучасній практиці? 
7. У чому полягають особливості діяльності цифрових банків і необанків? 
8. Яке значення мають інноваційні платіжні технології для розвитку фінансової інфраструктури? 
9. У чому полягає сутність децентралізованих фінансів (DeFi)? 
10. Які переваги та ризики пов’язані з використанням DeFi-платформ? 
11. Чим відрізняються цифрові валюти центральних банків від децентралізованих криптоактивів? 
12. Які основні напрями розвитку фінансових технологій в Україні? 
13. Яке значення для розвитку фінтеху в Україні мають відкритий банкінг, миттєві платежі та проєкт е-гривні?
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