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NON-BANKING FINANCIAL INSTITUTIONS’
DEVELOPMENT DETERMINATES

АНОТАЦІЯ. Стаття присвячена виявленню основних детермінант роз-
витку небанківських фінансових установ в Україні. Автор доводить, що
поруч із зростанням активності одних небанківських фінансових уста-
нов, має місце згортання діяльності інших. Визначено, вони у банківсь-
ко-орієнтованій моделі фінансового ринку є доповненням не тільки до
банків, але до інших небанківських фінансових установ.
КЛЮЧОВІ СЛОВА: небанківські фінансові установи, банки, модель
фінансового ринку, інвестиційні процеси.

ANNOTATION. The article is devoted to main determinates of non-bank
financial institutions in Ukraine. The author proves that along with the increasing
of activity of some non-bank financial institutions, there is the reduction of others.
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It is defined that in bank-oriented model of financial market they are not only an
addition to the banks but also to others non-bank financial institutions.
KEY WORDS: non-bank financial institutions, banks, financial market
model, investment process.

Постановка проблеми. В умовах слабкого фінансового забез-
печення інвестиційні процеси потребують нових альтернативних
джерел фінансування. Так склалося, що в Україні реалізація інвес-
тиційних проектів здійснюється за рахунок власних або запозиче-
них у банках коштів. Дуже часто процес видачі кредитів є склад-
ним, непрозорим і дорогим, що автоматично зменшує комерційну
привабливість інвестиційного проекту. Ці недоліки мають виправи-
ти небанківські фінансові установи. У розвинених країнах ринкової
економіки небанківський фінансовий сектор еволюціонував у чис-
ленні форми й види, з яких можна виділити: страхові компанії; при-
ватні пенсійні фонди; інвестиційні компанії; ощадні асоціації; фі-
нансові компанії; кредитні спілки; благодійні фонди тощо.

Зазначимо, вони хоч і розпочали свою діяльність на території
сучасної України понад 200 років тому, але, на жаль, зараз знахо-
дяться на становленні. Незважаючи на їх чисельність, слід конс-
татувати, що вони невзмозі забезпечувати потребу економіки у
фінансуванні. Лишається невирішеною проблема залучення та-
ких необхідних довгострокових інвестицій, яку банки не можуть
розв’язати в силу своєї економічної природи.

Аналіз останніх джерел. У царині фінансової науки є велика
кількість праць, присвячена загальним проблемам діяльності фі-
нансових посередників. Дещо менше вчених окремо від банків
досліджують небанківські фінансові установи. Серед зарубіжних
учених варто виокремити роботи Курманбекова Р.О. [1], Мишкі-
на Ф. [2], Мерфі Дж. [3], Кармакаеля Дж. [4]. Серед вітчизняних
науковців хотілось би виокремити роботи Гончаренка В.В. [5],
Картамишевої О.Є. [6], Левченко В.П. [7], Черкасової С.В. [8] та
інших. Здебільшого їх праці зосереджено на сутності, функціону-
вання та призначення небанківських фінансових посередників.
Тому питання основних чинників, що зумовлюють розвиток цих
об’єктів, є нерозкритим, що й обумовили наш вибір теми статті.

Метою статті є дослідження та якісна оцінка чинників, які впли-
вають і визначають розвиток небанківських фінансових установ.

Виклад основного матеріалу. Небанківські фінансові установи
функціонують у ринковому середовищі, де визначальними чинниками
є попит і пропозиція на фінансові послуги, які вони надають. Можна
було б звести наше дослідження до цих загальних детермінантів. Але
через різні функції різних небанківських фінансових установ, факто-
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рами, що визначатимуть попит та пропозицію будуть також різнитися.
Тому є необхідність розглянути це питання детальніше.

Водночас ми не применшуємо значення тих наукових праць,
які узагальнювали чинники розвитку цих фінансових посередни-
ків. Дехто з учених здійснювали наукові дослідження у напрямку
розвитку саме ринку небанківських фінансових установ через низ-
ку передумов його розвитку. Зокрема, серед них інституціональні,
макроекономічні, фіскальні, соціально-економічні, інформаційне
забезпечення, застосування інформаційних технологій, глобаліза-
ція та лібералізація, зростання конкуренції (рис. 1.) [7].
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передумови

Економічне зростання в країні

Інвестиційна політика держави

Фіскальні передумови
Види та ставки податків

Податкове навантаження і пільги

Соціально-економічні
передумови

Платоспроможний попит
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Рис. 1. Передумови розвитку ринку небанківських фінансових послуг [7]
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Безумовно це важливо для розуміння процесів, що відбуваються
на ринку фінансових послуг. Утім, на наш погляд, важливо заува-
жити, що деякі з передумов будуть діаметрально протилежно впли-
вати на розвиток тих чи тих фінансових установ. Це пов’язано, на-
самперед, зі специфікою діяльності та призначенням фінансових
установ. Нижче у табл. 1 ми зобразили ступінь впливу певних фак-
торів на ті чи ті небанківські фінансові установи.

Таблиця 1
ВПЛИВ ФАКТОРІВ НА РОЗВИТОК НБФУ

Фінансово-інвестиційні
відносини

Фінансово-кредитні
відносини
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Зростання доходів
населення +* + + +/– +/– –

Зростання фондового рин-
ку + + + +/– – –

Незадовільне соціальне
забезпечення + + + +/– – +

Зростання потреби у
довгострокових
інвестиційних ресурсах

+ + +/– – + –

Зростання малого
та середнього бізнесу + + + +/– + –

Зростання ВВП + + + + + –

*«+» — однозначний прямий зв’язок; «–» — відсутній зв’язок; «+/–» — зв’язок опо-
середкований або незначний.

Так, зростання доходів населення прямо впливає на розвиток
страхових компаній (особливо типу «лайф»), недержавних пенсій-
них фондів та інститутів спільного інвестування. Насамперед це
пов’язано з інвестиційним характером відносин між НБФУ та на-
селенням. Якщо зростають доходи, зростають і заощадження, зро-
стають інвестиційні можливості населення, відповідно, зростає по-
треба в інвестуванні. Зазначимо, що середній клас населення є
головним джерелом фінансування інвестиційних процесів в еко-
номіці. На жаль, в Україні, за різними оцінками — він сягає 13 %
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від усього населення. У таких країнах, як, наприклад, Німеччина,
Італія, Польща, цей показник становить відповідно — близько
40 %, 70, 50 %. Варто також пов’язати інвестиційні можливості
громадян з частиною доходу, яку вони можуть заощаджувати. Так,
в Україні населення витрачає більше половину свого доходу
(52 %). Для порівняння в Люксембурзі цей показник становить
8,1 %, у Великобританії — 8,5, у Німеччині — 8,9, у Молдові —
40,8, у Білорусі — 39,2, у Росії — 28,8 % [9].

Опосередкований вплив мають доходи населення на розвиток
кредитних спілок і лізингових компаній. Щодо перших, то їх можна
розглядати у якості інструментів інвестування. Для кредитних спілок
це приведе до розширення депозитної бази та можливостей кредиту-
вання, які зменшуються зі зменшенням їх доходів (оскільки зменшу-
ються інвестиційні можливості). На лізингові компанії вплив доходів
є також опосередкований. Так, споживачі зможуть купувати частіше і
більше продукції, яка виготовлена за допомогою устаткування, що
взято в лізинг, відповідно прибуток лізингоодержувача буде також
зростати, а це дасть нові можливості для його розвитку.

Як не парадоксально, але ломбарди процвітають саме тоді, ко-
ли доходи населення зменшуються, але зростає потреба в креди-
тних ресурсах. Так, світова фінансова криза яскраво показала
можливості ломбардів. Банки згорнули процеси кредитування, а
ломбарди — навпаки. Кредитними ресурсами ломбардів є власні
кошти, а банків — здебільшого депозити. Населення готово пла-
тити у рази більше коштів за швидкий, без бюрократичної прово-
лочки доступ до кредиту. Часто ломбарди не вимагають довідки
про доходи, на відміну від банків, та й заставне майно не потре-
бує особливого оформлення. Тож, роль ломбардів посилюється
на фоні її зменшення банків і кредитних спілок.

Щодо зростання фондового ринку, то тут відбувається прямий
зв’язок. Інвестиційна діяльність страхових компаній, недержав-
них пенсійних фондів, інститутів спільного інвестування пов’я-
зана з діяльністю на фондовому ринку. Кредитні спілки можуть
також здійснювати інвестиційну діяльність купуючи, наприклад,
акції тих самих банків. Але, з огляду на їх специфіку, такі опера-
ції здійснюються вкрай рідко, тому зв’язок не є яскраво вираже-
ним. Ломбарди та лізингові компанії взагалі не пов’язують свою
інвестиційну діяльність з фондовим ринком.

Незадовільне соціальне забезпечення (мається на увазі пенсійне
забезпечення) мало б стати міцним підґрунтям для розвитку НБФУ
(зокрема, недержавних пенсійних фондів і страхових компаній).
Оскільки саме ці фінансові посередники передбачають довгостро-
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кове накопичення коштів з метою їх виплати для вкладників пен-
сійного віку — тобто тоді, коли вони втрачають основні джерела
доходів (наприклад, зарплата). Інститути спільного інвестування
мають слабкий зв’язок із незадовільним соціальним забезпеченням,
оскільки інструменти ІСІ не пов’язують з пенсійним забезпеченням
(розглядається у якості альтернативи вкладень у банки або ж креди-
тні спілки). На наш погляд, відсутній зв’язок розвитку лізингових
компаній і незадовільного соціального забезпечення. Але є прямий
зв’язок із ломбардами, які взмозі надавати кредити під високі відсо-
тки будь-яким особам, що можуть надати майно у заставу.

Зростання потреби у довгострокових інвестиційних ресурсів
також здатне активізувати діяльність лише деяких НБФУ, а саме
тих, як призначені для цього — страхові компанії, недержавні
пенсійні фонди, лізингові компанії. Ломбарди та кредитні спілки
передбачають короткострокове кредитування фізичних осіб, тому
зв’язок потреби у «довгих грошах» з ними не пов’язують.

Те ж саме можна сказати й про розвиток малого та середнього
бізнесу, а також про свободу підприємництва в країні.

Зростання ВВП також має прямий зв’язок з розвитком НБФУ,
оскільки воно пов’язано з продуктивністю виробництва. Так, якщо
його рівень зростатиме, то й зростатиме ВВП, і звичайно, роль
НБФУ, тобто потреба в їхніх ресурсах. Втім, важливо зауважити,
що потреба в джерелах фінансування є й тоді, коли ВВП падає, але
потрібно розрізняти потребу та доступність до них. Так, з погір-
шенням економічного стану країни, а, значить, й погіршення про-
мислових компаній, зменшуються можливості відповідати по своїм
зобов’язанням. Тоді відчувається ще більша потреба у ресурсах, аби
реалізувати інвестиційні проекти, але належного доступу до них
немає, відповідно зменшується продуктивність виробництва.

Отже, як свідчать дослідження, передумови розвитку по-різному
впливають на НБФУ. Так, одні під час піднесення економіки розви-
ваються, інші навпаки — тільки під час спаду. НБФУ доповнюють
діяльність не тільки банків (заповнюють прогалини в економічних
процесах), але й деяких НБФУ всередині структури фінансових по-
середників. Яскравим прикладом є активізація ломбардів на ринку
споживчого кредитування на фоні пригнічення банків і кредитних
спілок. Це ще раз доводить, що небанківські фінансові установи до-
повнюють банки у банкоцентричній моделі фінансового ринку. Та-
кож можна додати, що вони доповнюють не тільки банки, але й інші
небанківські фінансові установи. В подальшому плануємо дослі-
джувати діяльність небанківських фінансових установ як партнерів
банків, так і їх конкурентів.
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ІНВЕСТИЦІЙНИЙ ПОТЕНЦІАЛ МІСЦЕВИХ БЮДЖЕТІВ:
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LOCAL BUDGETS INVESTMENT POTENTIAL:
FORMATION AND THE FEATURES OF USING

АНОТАЦІЯ. Досліджено тенденції фінансового забезпечення місце-
вих бюджетів в Україні. Проаналізовано важелі формування і викори-
стання інвестиційного потенціалу місцевих бюджетів, здійснено оці-
нювання їх інвестиційної складової. Систематизовано напрями
стимулювання нагромадження інвестиційного потенціалу місцевих
бюджетів.
КЛЮЧОВІ СЛОВА: інвестиційний потенціал місцевих бюджетів, інвес-
тиційна складова бюджету, бюджетні інвестиції, капітальні видатки
бюджету, джерела фінансування бюджетних інвестицій.

ANNOTATION. The article deals with the investigation trends of the local
budgets financial provision in Ukraine. The author analyzed leverages to
form and use the investment potential of local budgets by assessing their
investment component. The ways to accumulate investment capacity of
local budgets have been systematized.
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