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BIIJIIIB ФoшtoBoГo PIIHКУ HА ФIHАHCoBУ CIICTEMУ ЦEP}IсАBII

Анomацiя У cmаmmi docлidэюуlomьcя пpoблел,tu функцioнувсlt!ня фoнdoвozo

puнIу Укpаtнu, як cклаdoвot фiнанcoвoi сucmeл4u depэюавu, |lpuчultu йozo

неcmабiльнocmi mа нeсmiйкocmi. Пponoнуrmьcя фopл,tування нoвoi сmpаmeziI

poЗвuml<у укpаiнськozo фoнdoвo?o puнIg) у кoнmeКсmi йoеo аdапmацit do cвimoвtlх i

свp onейcьКI,ш cmаIt d аpmiв.

Клtoчoвi clloвa: Фoнdoвuй p|,lltoК' фiнанcoвсl cucmе.I|4а depacавu, puнoк цiннuх

паnеpiв, iнcmumуmu cniльнozo iнвеcmування, dеpuваmuвu, акцiя, oблiеацiя,

iнвecmuцit.

I Bcmуn. Фoнdoвuй puнoк е clqаdoвolo чаcmuнolo фiнанcoвoao puнt<у, сI,

omilсe, i фiнансoвo-кpedu,mнoi cucmелlu. B ул4oвсtх cунаcнoi eкoнotуliкu фoнdoвuй

puнoК набувае пpoвidнozo Значeння: у цiннuх nапеpсtх вmiлeна бiльulа чаcmuна

фiнанcoвuх акmuвiв poзвuнeнuх кpаtн. Певнolo oцiнкoto tиаcшmабiв фoнdoвozo

pulлIv л4oucе cЛуcЮumu Значeння суwtаpнoi каnimшtiзацii акцiй, щo oбеpmаIombcя ltсl

ньo]vlу - niк був docяzнуmuй вoceнu 2007 p. i ctaшв бiльul нiuc 60 mpЛн, doлаpiв

CIIIА.

Pазoлц З pocmoл4 oбcяziв i значшмocmi cвimoвozo фoнdoвozo puнlv уcе 6iльul

акmуа]tьнI'LfuIu ЗсlлuulаIomьcЯ npoблел,tu йozo нecmабiльнocmi й нecmiйкocmi. Cвimoва

фiнансoвсl кpuЗсl 2007-2008 pp., щo З кoЭ!сItu./v' dнел,t набupаe вce бiльult,ш oбepmiв,

npuвеJtа do nаdiння cул'tаpнot каnimалiзацit cвimoвo?o puнI<у акцiй на 4I%o за nepiod

З вepecня 2007 p. |'o ctсoвmeнь 2008 p. Кpuзoвi явuща' якi пpuзвeлu do банкpуmcmва

pЯdу npoвidнoш фiнансoвt,tх iнcmumуmiв, do piзкozo уcl<лаdнення cumуацit на

фiнанcoвoму puнI{!, булu вuKIluКаI7i npoявoлt цuклiaнlш npoцeсiв I|сl puнItу

неpухoл4ocmi, алe булu mакoЭ!с nocuЛенi iнcmpулtенmал4u cвimoвozo фoнdoвozo puнI(у

- oблizацiЯMl,l, забeзneчеI1u,l]4u пopmфeлял,tu inomeчнllх пoluк. Hа cьoeodнi mсIкoЭIc



nidcuлюemьcя вЗаeIv'oЗв,ЯЗoк фoнdoвozo pultКу iз cулаicюншrпu ce?JЙeнmаI}4ul

cвimoвuпt всlЛIomHuI|4 i кpedumнuJ'r puнксIJv'тi, Щo poЗuлupюe cклаd факmopiв, вid якt,tэс

ЗаJlеЭюumь Зсlzсulьltuй piвeнь lleвuЗItсlчеItocmi на cвimoвoJv'у pult|g) цiннtlх паnepiв, щo

cmсшo щe бiльul oчeвudнuлц nid чаc ocmаннiх кpuЗoвuх nodiй на фoнdoвoIv'у PЦнIy,

каmапiзаmopoJ|| яК|,tх cmаЛu вeлuкi tлеплаmeЭIci no inomечнuх noЗuксш.

У cumуацii, щo cКлсUlсlcя Hсl сьozodнi в Укpаtнi, nеpu,loчеp?oвuJ|4 e звicнo

завdання cmаdiлiзацii фoнdoвozo pшлI{у. Heoбхidнuлц mакoЭtс e пpoвedення

кoллnЛeкcнozo аналbу npoблел,t poЗвumку вimчuзнянozo фoнdoвozo PuнIЧ, вuявЛeння

баp'еpiв, щo nepеulкodэюаюmь цьoл4у poЗвuml<у; вuoКpeл4Jlе|t|lя rlpuчult mа наcлidкiв

cвimoвoi фiнанcoвot кpuзu в кollmeКcmi вruшву на лtiэюнаpodнuй фoнdoвuй puнoк mсl

фoнdoвuй pultoК Укpаtнu loкpеJ|4сl. Пpomе, найzoлoвнiшшw с звicнo вuЗIлсlчеItItЯ

пodшlьulozo нсlпpяJ|4Ку poЗвumtу фoнdoвozo puнI<у Укpаiнu, nou'lук uдtяхiв зlwiцнення

puI1I(у, oбФунtrtуваItl1я opieнmацii на nевну лlodель poЗвuml<у фiнанcoвozo puI!I<у, щo

буde найбiльul пpuйняmlloю dля Укpаiнu.

Buвчeнню функцioнуванHя вimчuзнянoeo фoнdoвozo puнI<у, poЗкpummю йoeo

oКpe^ruх аcnекmiв пpucвяченo poбomu баеаmьoх наукoвцiв, ЗoКpел,'сt o.

Баpанoвcькozo' C.Бozанoва, o. Кopнiйaука ПJ' I. Лlomozo, B. Miнькoва [2J, P.

Пеpenелuцi [3J, o. Coбкeвuча, А. Cусopукoва,[4J mа iнu,luх. Пpome наzсlЛь|.'oto

flocmас пompeба у вuвчeннi cumуацit на вimчuзнянoл4у фoнdoвoл,tу puнI{у, щo

cKllа]lсlсь внаcлidoк anoбшtьнot фiнанcoвot кpuЗu' сl mакoac пpozнoзуваннi

ocoблuвocmей cmанoвJlе|tltя mа пodшtьшozo функцioнувсlltHя фoнdoвozo pu|tl{у

Укpаtнu, dе nеpemuнаIomьcя кoлцбiнoванi iнmepecu piзнt,tх eкoнoлцiчнotх cуб'eкmiв.

Ш. Irocmанoвка заdач docпiderceння. Memoю mа ocltoвItuI|lu заdачал,tu

пpoвеdeнoeo docлidcюення r аналiз ocoблuвocmeй poЗвumlg) фoнdoвozo puнI<у I1сl

cучсtcнourу emапi ( uatяхoлt npoeкцii вrшluву oснoвItl,lх emапiв йozo cmанoвЛelll.lя в

Укpаiнi нсl cьozodення), а mаI<oЭtс вuявлення nеpеu,lкod nodальц,to?o poЗвuml<у

вimчuзнянoro pшt|<у mа poЗpo6ка peкolvtенdацiй, cnpЯJvIoвсlltl,IJс |.lсl сmuJv'уЛювсll|ня



ефeкmuвнozo функцioнуваI1ltЯ фoнdoвoeo puнI{у u,l'ЛЯхoлt вuбopу найбiльul

npuйняmнoi dля Укpаiнu cmpаme?ii йozo poзвuml<у.

III. Peзулbmаmu doanidcrceння. Hа лleэюi XX - l cm. cвimoвuй puнoК цiннtlэс

nаnеpiв JссlpаКmеpuЗувсtвcя ЗI1сlчItI'IJv' pocmolw tvlаcшmабiв, пеpwtаненmнuJ|4u npoцеcсIл4u

йozo iнcmumуцiйнoi pеcmpуКmуpuзацit mа функцioнaльнot лloduфiкацii. Обcяzu

mopziв на npoвidншс фiнанcoвI,Iх puнксlх, щo docяzлu pекopdнusс noказнtlкiв, €

nepeкoltЛuвuJv' сtpzуJvteнmoлt mozo, щo в ул4oвах cунаcнoI елoбальнoi eкoнowtiкu

фoнdoвuй pш.toК _ найбiльu,l duнarлiчнuй ti cеzмeнm. У 2006 poцi cвimoвuй pul1oК

oблizацiй cклаdав блuзькo 45 mpлн. doл, CIIIА, акцiй- майэrce 51 mpлн. doл. CILIА, а

pultoК noхidнuх фiнанcoвt'tх iнсmpуlvtенmiв docяzнув 4B0 mpлн. doл. CIIIА, щo лаайэrce

в 12 pазiв бiльulе свimoвozo BBII 2006 polv в doлаpoвott,tу еквiваленmi [5J. Tак, у

2005 poцi cуJ|4сlpнсl капimалiзацiя фoнdoвLlх puнКiв уciх кpаtн cя?нуJlсl 37,б mpлн. doл.

(абo 83,60% cвimoвo?o всUloвozo npodукmу)' сIКmL|вI,t кoл,tеpцiйнt,ш банкiв - 55,7 mpлн.

doл. (125,9%o), а ваpmicmь вu|:ущеIlllх у cвimi o6лizацiй mа iнult,lэс бopzoвt,tх

зoбoв,яЗа1|ь - 58,9 mpЛIt. doл. (I32,б%o) [6]. А в 200б poцi Зсlzсutьttсl каnimшiзацiя

найбiльult,lэс cвimoвшс фoнdoвuх бipэю cКllсl]lа уacе 50,6 mpлн. doл. CIЦА.

У poзвumlу cвimoвozo puнI{у цiннt,tх паnepiв уnpodoвэrc ocmаннiх poкiв

oКpeсЛuЛucя mакi ocнo внi meнd eнцii :

о zлoбалiзацiя mа iнmеpнацioнаltiзацiя puнкiв ;

. ЗpocmаItня tt,ticюнаpodнoI Кoltltуpeнцii на cвimoвotиу puнI<у цiннuх папepiв

л,tiэю cуб' скmамu puнItу ;

o лiбepалiзацiя, iнmeеpацiя mа Кoltвеpzeнцiя лliэrcнаpodнuх puнкiв цiннt,tх

nапеpiв;

. кoнcoЛidацiя mа кoнцeнmpацiя tl,liэtcнаpodнuх puнкiв цiннt,tх nаnepiв;

. кoл4n'юmepuзацiя mа iнфopлlаmuзацiя cвimoвozo puttц{у цiннtьt nаnеpiв.

У peзульmаmi oкpecЛeнuх meнdенцiй cnocmеpizаemьсЯ npoцeс Знсlчltozo

ЗpocmанItя tl,tаcшmабiв cвimoвozo puнIg) цiннuх nаnepiв, зtvtiцнюemьcя йozo edнicmь

mа nocцЛюсmbcЯ функцioнсIЛьItсl dеmеpл,tiнoванicmь йozo ceeлценmаpнoi cmpуКrnуpu.



ПpаzмаmuчItе cnpuйняrnmя сучсlcнt'ос peалiй nepeкoнуe, щo poЗвumoк cвimoвoeo

фiнанcoвozo puнIg) нсl noчаmlg/ l.loвozo mucячoлimня e noКсtЗoвI,lni пpul<лаdoл,r

cал,todocmаmнocmi фiнанcoвozo cеI<mopу й аdeкваmHoю вidnoвiddlo нсl вut<JluКu

aюбапiзацii. Hайваuслuвiшшn € mе' щo нoвi mенdeнцii cвimoвozo фiнанcoвoeo
pввuml<у cmавЛяmь нoвi склаdнi завdання nеped нацioнаltьIlulll|l op?ансll|4u

dеpctcавнozo pеzуJlloвсllлItя фiнанcoвt,lх puнкiв mа Зул4oв]llolomь nompeбу у

фopпtуваннi нoвoi cmpаmееit poзвumtу укpаtнcькozo pшtl<у цiннtlх nаnepiв у
Кoнmeкcmi йoeo аdаnmацit do cвimoвLtх i eвponeйcькt]х cmанdаpmiв.

I Emаn: 1992-1998 pp. _ emаn mак званot ((хаomuчнoi> каnimалiзацii mа lwno
nepcoнiфiкoвсlltoao npuвлаcнeннЯ cуcniльнuх pecуpciв у pезульmаmi npuваmklацii mа
заклаdення iнcmumуцiottсUlьItuх oclloв puнкoвot eкoнoлцiкu' B цeй nepiod акmuвнo
вuкopucmoвуваЛlt npoцеc eлlicii фiнанcoвuх iнcmpулleнmiв як заciб nеpemвopeння depcюавнoi
фopл,tu влаcнocmi в npuваmну зi змiнoю npuнцuniв zocnodаpювсIltl!я. Bodнoчаc у цеЙ nepiod
заl<ltаdенo закoнodавчi mа opzанiзацiйнi ocltoвIt poЗвum|g фoнdoвozo pш|ltу. У peзульmаmi
ducкpemнozo й фpаzlvteнmаpнozo poЗвuml<у фoнdoвozo puнlу dанuй emаn закiнчuвcя вidoлцult't
oбвалoлц i фiнанcoвoю кpu3olo I998 potу.

II Emаn: ]998 _ 2000 pp. У цi poкu cnocmepizаemьcя вidcуmнicmь pввumtg) diлoвoi
акmuвнocmi фoнdoвozo puнtу (nepiod cmаzнацit). HБУ в цeй чаc наJv'аzсIemьcя
peфiнанcуваmu кoл4epцiйнi банкu nid Заcmаву oблizацiй depэюавнtлс FloЗuк' npo1уovu
cmuщ/]lloвсlmu poЗвumoк put|ку. odнак peальнtлс уcniхiв це I!е npuнеcЛo.

III Emаn: 2000 p. i doнuнi. ,\анuй еmаn хаpакmepШуemьcя фopлtувсIItItяIЙ якicнo ltoвltх
ocoблuвocmeй функцio|IувсIItItя фoнdoвozo puнt{у УкpаIнu. Bid1уваemьcя mсIкoЭtc заклаdeння
npсIвoвuх заcаd (cmвopeння Hацioнальнot dеnoзumаpнoii cucmеJv'It, npuйняmmя Закoну
Укpаtнu <Пpo цiннi nаnepu mа фoнdoвuй puнoк>, заmвepdэюeння .\epэюавнolo кolиiciсlo з
цiннuх паnepiв i фoнdoвoeo puнl<у <Пoлocюeння npo функцioнування фoнdoвшt 6ipэю>),

Puc. 1. - Emаnu poЗвumlg) фoнdoвozo puнtv в Укpаiнi.

У вidnoвidb IIсl eлoбальнi вuKlluкu в Укpаiнi булo вЗяmo tg)pc Itа poЗвumoК

noвнoцiннozo puнl<у цiннuх nаnеpiв i фopл,tувсlt|Hя noвIto?o кol|4|xЛексу

iнфpаcmpукmуpu ф oн d o в o ro pш!lg).

Hезваcrcаloчu нсl oкpеtt,ti noЗumuвIti mенdeнцii на фoнdoвoлtу pultКу, npo щo

cвidчumь ЗpoсmанItЯ cпiввidнouleння капimаJliЗацii do BBП mа oб,eлlu mopziв



цiнншмu nапepал4u, фoнdoвuй pшлoк Зсuluunаemьcя odнuл,t з найcлабшuх eлeмeнmiв

вimчuзнянoI фiнанcoвoi cucmемu. Piзнi emапu пepехidнoлo npoцесу вI,tJуIаeсlюmь вid

фoнdoвozo purtlg) вupiшення cneцuфiннt,lэс завdань, хсlpакmеpHtlх dля вidпoвidнozo

emаrlу mpанcфopл,tацit. Склаdнicmь cumусlцii у mo74у, щo cсlJv' фoнdoвuй pulroК

nepебуваe у cmанi cmанoвJlеIlHя mа poЗвuml<у, i нeзваэrcаIoчlt ltсl ЗаZсIJIъIVI duнаtl,tiчне

ЗpocmаннЯ' за piвнела якoсmi вimчuзнянuй фoнdoвuй puнoк documь dалeкuй вid

ideшtьнuх noказнuкiв. Оdнiсto з icmomнuх npoблeм pввuml<у фoнdoвozo pшlt{у

Укpаiнu нсl cьozodнi e йoеo cлабка opieнmацiя Hсl пompебu doвzocmpoкoв|,Dс

внуmpiulнiх iнвеcmopiв. Оcнoвнi эtc ducnponopцit вimнuзнянo?o фoнdoвozo pultlу' щo
nompeбуюmь кopu4)всlltня, е mакuл,lu [6J:

o doмiнувсIння tиipl<увань dompш',tсlннЯ кopnopаmuвIto?o Кoнmpo]l|o Hсt

puнry акцiй mа iнвecmuцiйна oблleэюенicmь йoеo вmopuннo?o ceaл4eнmа;

o icmomнe nеpeвсI.ercанItя нeopzанiзoвсlнoao фoнdoвozo puнt{у наd

op z ан iз o в ан шn i з o в н i u,tн iх iн в e cm op i в н а d внуmp iulн itvtu ;

О вIhcoксl numol}4сl ваzа пidnpu€JЙcmв базoвtlэс zалузeй eкoнott,tiкu (зoкpеtvtа,

ПEК) у Зсlzсl]lьItiй каnimалiз ацii ;

. ЗнсlчI1сt Кoнцeнmpацiя puнtу (doл,tiнування невeЛuкoi еpупu eлlimенmiв) як

за oбcяzалtu mopeiвлi, mак i за пoказttuКсll|4u каnimшiзацit;

o нedooцiнка puнкoл,t баzаmьoх кottцпанiй-eлlimeнmiв внаслidoк неnoвнozo

poЗКpummя iнфopл,tацit npo peзулbmаmu tх diяltьнocmi mа iнвесmuцiйнi напtipu;

o noнаdкoltценmpацiя mopziвлi у лlecюах IIФTC.

Hа cуaасItoл4у emаni poЗвuml<у eкoнoлцiкu Укpаtнu nеped фoнdoвшм pultкoJv'

неoбхidнo пocmавumu mакi завdання, щo буdуmь пеpur За вcе opieнmoванi на

вupiulення npoблeмu з аoезпeчeння екoltoI|4iкu iн веcmuцiйншаu peсуpcаfulu.

Пpuнцuп цiлicнocmi puнlg nompебуe вnpoваdэюеНHя eduнuх nidхodiв do

функцioнувсll|I|я opzанiзoвсllt|,tх puнкiв I!сl вciй mеpumopii Укpаtнu. Cвimoва

npаКmuКа cвidчumь, ЩО puнoК IlеJvIuнуче eвoлloцioнус вid хаomuчнocmi i

poзdpoбленocmi do цiлicнoсmi, ценmpалiзацii. I|е хсlpаКmеpнo dля уciei фiнанcoвot



cucmeл4Ll pultКoвuх вidнocuн - як у л4ectcах odнiet кpаiнu, mак i в лliэюнаpodнtlх

фiн ан c o в o- еКo|toJvliчнtlх вid н o cuн ах.

Аdeкваmне функцioltувсlltltя mсI вЗаefutodiя iнфopмацiйнot, oблiкoвot cuсtnеJw1l

mа cucmеJ|4u в|lкoнсtння уeod cmвoplor уЛIoвu dля noявu цiлicнozo, вucoкoлiквidнozo,

eфекmuвнozo i cnpавedлuвozo фoнdoвoeo pultз<у в Укpаtнi. I!ей фунdамeнm 14аe

забeзneчumu eфекmuвнicmь depcюавнolo pеZуJlювсlнttя' нeoбхidнuй piвeнь ЗсIхucmу

npав вJlсlcнocmi iнвесmopiв i tпаe cnlpuяmu наdхodэюенItlo iнвeсmuцiй в екoнowtilу

Укpаiнu.

Bаэюлuвo ЗсlувсlЭtсumu' щo на dанuй наc уклаdанItя mа в|lкoнсutl!я уzod щodo

цiннtlх паnеpiв pеzуЛЮemьcя велuкoto кiлькiсmlo ЗаКoltodавчt,tэс i nidзакoltн|lх акmiв,

якi pеeулююmь л,tайнoвi взаeмoвidнocuнu. З odнoeo бoку, цe За?сltlь|tе Зсlкoнodавcmвo

(Ituвiльнuй кodeкc Укpаiнu, Закoн 'Пpo вЛаcнicmь',, 'Пpo нomаpiаm,, moщo) iз

ItuЗКoю nidзакoннtlх акmiв, а з iнulozo _ сneцiальнe закoнodавcmвo. Bidcуmнicmь

чimкoi вuЗнсlчеItocmi щodo nopяdtу Заcmocувсlltttя ЗсIzсl]tьI|uх mа /абo cnецiаltьнttэс

I|opл4аmuвнo - npавoвuх акmiв dаe мocюлuвicmь вupiшуваmu doлю унаcнuкiв pultt{у

цiннt,tх папepiв cуб'eкmuвнo, Cmвopення чimкo зpoзуtvtiлot i пpoзopoi cucmeл4u

закoнodавчozo pеZу]l|oвання наdаcmь iнвеcmopу вneвненicmь, щo в Укpаtнi йozo

пpсlвсl вJlсlcнocmi захuщенi. У вuпаdlу oбpанItЯ цьozo l,t'tJlЯху вupiu,tення пpoблeла

oблilу npав, закpiruteнuх цiннutwu nаnеpсlJv|u, л,'oЭtc.Ituвo pеzуЛloваmu чimкo

в|k,tlсlчеI1uА/' cпецiаltьн|,|J|| Зсlкolto dавcmвoл,t.

Оcнoвнu*tu завdанняtt,tuу cфеpi poЗвumку фoнdoвozo puнку e:

. npoвеdенIlя cnpu'Imлuвot noлimuкu onodаmlувсtltltя на фoнdoвolvlу pultlg)

Укpаtнu;

o C|7t6oPеItItЯ уj14oв dля пidвuщeння piвня капimалiзацit mа лiквidнocmi

фoнdoвozo puнI<у;

. poЗurupеItltя cniвpoбimнuцmва 3 Оpzанiзацiеlo екoнoл,tiчнozo

cniвpoбimнuцmва i poзвumlу, Miэюнаpodнoю opeанiзацiсlo кoл,ticiй з цiннt,lsс



rlапеpiв mа iнurLИ4u lvliЭtcltаpodнuл,tu opzанiзацiяпtu з пumань запpoваdilceння

мiaсн аpo dнoы cmан d аpmiв poзкpummя iнф opмацit ;
o cпPoЩеItHя npoцedуpu npoвedеннЯ poЗpсIхункiв за уеodал,tu з цiнншt,tu

nаrlеpсlfu'u За учасmlo нepeЗud eнmiв ;

o уdocкotлаЛeння cucmeJИu oблiку, poЗpахуttкiв mа звimнocmi уvаснuкiв

фoнdoвozo puнt<у;

o забeзпечeннЯ npoзopocmi diяльнocmi iнcmumуmiв cniльнozo

iнвecmування;

C зdiйcнення захodiв щo\o кoнцеrtmpацit mopziвлi Itа opzанiзoвсllttlх

pulrксlх, d iяllьнiсmь якuх в i dпo вid аe мiэtcн аp o dнu,tl,t cmан d аpmам ;

o пidвuщeння eфекmuвнocmi diяltьнocmi Hацioнаttьнoi dеnoзumаpнoi

сucmelЙu в t!аnpЯл4i забeзnечеILltя Захuсmу r\pсlв влаcнuкiв цiннuх nапepiв mа

уnopяdкувсllлItя poЗpахункiв За onеpсlцiяtutu з цiнншмu rtапepсIл4u ;

o poзpoбле|t|1я мeханiзлlу cmpахуваItня учаcltuкiв puнl<у цiннuх папеpiв.

o Лiквidнuй, mа npoзopuй фoнdoвuй puнoк маe забeзrleчumu peшiзацito

нацioнаltьнuх iнmepeciв Укpаtнu, cnpuяmu пidвuщeннlo

Кolttry)p еItmo cnp o]vloэюн o cmi вimчuзнян oi eкoн oлцiкu шltяхoлl [ 5 J :

. аI<уJvlуJtяцit mа пеpеpoЗnodiлу iнвесmuцiйнuх pеcуpciв tиicrc piзнtlл,tu

zаЛуЗяJv|u екoнott,tiкu mа пidnpueл4 cmваJvtu ;

o ф opwtув сlltltя кop екmн oi puнкo в oi в аpmo сmi nidnpuеtt,tcmв ;

. уmвopeння iнфopл,tацiйнuх iнduкаmopiв dля iнвecmopiв, iнduкацii

З сl?сl]lьIt o Zo cmану екoн oл,tiкu dля в ciх cуб' скmi в zo cпo d аpю в ання ;

. ЗсlЛучеItltя кoutmiв dля noКpummя dефiцumу dеpcюавнo?o mа л,ticцевtlх

б ю d эю emi в, ф iн ан cу в ан н я d еp eю а в нuх m а м i c це в uх np o ?p а'Jvt p o З в uml<у ;

o сШgoPеttltЯ eфекmuвнoi cucmeмu Зсшucmу npав mа iнmеpeciв iнвecmopiв;

. cnpuяItltя poЗвuml<у cucmеIуlu нedеpэrcавIto?o пенciйнozo забeзneчeння mсl

шcmumуm|в c|lulьнo?o lнвеcmувсlltltя.



IИ Bшcнoвl<IL B ул,toваэс, щo cюtсlпlucя ltсl cьozodнi, пеpuloчеp?oвltJу' e завdання

мodеpнiзацii puнкiв каnimшlу в Укpаiнi mа фopл,tування cmpаmeziчнtlх вeкmopiв

p oЗ вumlg) вimчuзнян o zo ф oн d o в o ?o pultt<у. Дo н1,lх HсUIeЭюаmь :

О нсlJlаzodэюенняmicнozo cniвpoбimнuцmва в pсIJvIКсIх л,tiэюнаpodнoш

opzанiзацiй 'з JЙemoю cmвopeння rtoЗumuвItozo iмidcюу укpаiнcькozo

фoнdoвoeo puнI{у cеped заpубiэrcнuх mа вimчuзнянtlх iнвecmopiв;

o пidвuщеннieл,tнocmi,каnimалiзацitmалiквidнocmiopzанiзoванolo

puнItу цiннtлс nапepiв в Укpаiнi як oсItoвu noКpсtщеIll!я pultкoвoi кoн,loнкmуpu

mа фopлtуванttя cnpавedлuвuх putлкoвt,tэс цiн на фiнанcoвi iнcmpул,teнmu;

o чimке вuЗltсlчеIlня npсtв mа oбoв,язкiв емimенmiв mа iнвеcmopiв, \-/

nidвuщeння в1,L^4o? do кop|uopаmuвItozo уnpавлiння, узzodcrceння

закoнodавc|nвсI вidnoвidнo мiэrcнаpodнt,ос нopJv' mа cучсlut|,lх в|,lJ|,'oz poЗвuml<у

капimалу в Укpаiнi;

. Кol1coлidацiя iнфpасmpукmуpнt,tх iнcmumуцiй puнкiв каnimалу в

Укpаiнi. B пepшу чepту йdеmьcя npo кoнcoJlidацito бipuсoвuх i dепoзumаpн|tх

cucmeл4. Bidсуmнicmb кoltcoлidoванozo бipcюoвozo puнзg) пidpuваe лiквidнicmь

фoнd oвo zo puнКу Укpаtнu;

o зл,tiна лleханiзлlу npuваmuзацiI акцiй пidnpueлlcmв, щo

nepебуваюmь у depacавнiй власнocmi, З nеputoчep?oв1,IJv' npodаэюeм чepeЗ

opеанiзoвану бipэrcу невеЛuкuх nакеmiв акцiй З мemoЮ oцiнкu peшьнoi 
..!,/

puнкoвoi всlpmocmi nidnpueл,tcmва mа cmвopеItttя уJ|4oв dля зpocmання йozo

каnimалiзацit;

. акmuвiзацii poЗвumlg) puнкiв пoхidнllх фiнанcoвt,tх iнсmpуwteнmiв

(dеpuваmuвiв), вnpoваdэrceннi нoвt,lх фiнанcoвtlх iнcmpул,tенmiв i mехнoлoziй в

сucmел,ri хеdэrcуваItня puЗuкiв (в m.a. dеpcrcавu, eКcпopmepiв mа iл,tпopmеpiв) з

74emoю wtiнiлtiзацii заеаltьн|,lх вlnpаm вid puзuкiв в eкoнowtiцi.

З вneвненicmю мoucrtа cКсBаmu, щo cmвopеI|ня eфекmuвнo rlpсtцюючolo

вimчuзнянozo фoнdoвozo puнl<у cnpuяmuме noвнoцiннowtу poЗвumtry) iнult'tх cеzменmiв



фiнанcoвo?o puнку Укpаtнu. А ц", в cвolo чеpzу, буde нeабuякtt*t пoutmoвхoлl dля

eфeкmuвнozo пodoлсlltltя наcлidкiв eлoбальнot фiнанcoвoi кpuзu mа nodшtb1aozo

poЗ вuml<у фiн анco вot cucmeл,tu Укpаiнu.
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