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CYYACHE TPAKTYBAHHS
IH®PACTPYKTYPH
®OHIOBOTO PUHKY

YV emammi nposedeno y3azanibHeHHS MeEOPEMUYHUX OCHOE CYUACHO20 POYMIHHA
mepmina iH@pacmpyxmypa GorA068020 PUHKY, 6U3HAYEHA Il POLb 6 CYUACHIl eKo-
HoMiui, i1 entemenmu ma QYHKUIL. 3anPONOHOBAHO ABMOPCbKE PO3YMIHHA iHppacm-
pyxmypu poHd08020 purKYy ma posi Oepicasu u,000 Hei.

Axmyanvricmbs memu 00CRiOHCEHHS.
IadpacTpyKTypa PpUHKY KAalliTaJay B IPO-
1eci cBoro icHyBaHHA Ta y 3B A3KY 3i cIie-
mudixkoo (GYHKIIOHYBaHHSA BIJINBA€E He
JIUIIIe Ha PWHOK KalriTayiy, aje i omoce-
peqKoBaHO Ha iHIII pUHKU (HampuUKJIAaL,
PUHOK TOBapiB - uepe3 KPEeAUTYBaAHHSA
BUPOOHUMKIB, PUHOK CIIOKMBUYOTO KpPEIU-
TYBaHHA — KPeJUTYBAaHHSA CIIOKWBAYiB
To110). Bukopuctanua GOHIOBOTO PUHKY
3aKJaZeHo B 0araTbox HaIPAMKaX eKOHO-
MiKH: iImoTeuHe KpPeAUTYBaHHSA, HAYKO-
MiCcTKe BUPOOHUIITBO, BEHUYpPHe (piHaHCY-
BaHHsA, CTPAXyBaHHA Ta IeHCiiiHe 3a0es-
TIeYeHHs TOIIO.

Heaki aBropm BBasKaioTh [3], 110 ce-
pen iHIMMX CKJIAJZOBUX B €KOHOMIiUHim
JiTepaTypi Hait0iIbIII BUBUEHOIO € MisKHA-
ponHa ¢iHaHCcOBa iH(MpacCTpPyKTypa, IO
3abe3meuye peaJsizamioo ¢imamcoBux
BiTHOCUMH MiK KpaiHaMu, KOMIIAHiAMHY Ta
JIOOIBMU, SIKi MEINKaTh B PiSHMX Kpai-
HaX B IIpoIeci BUKOHAHHA (PYHKIII Ha-
KomnueHHA Ta 30epeskeHHA (iHAHCOBUX
KamiTaxiB Aasa MisKHapogHUX MOTpPed, Ha-
IaHHS IO3UK Ta KPEAUTiB MiKHAPOIHUM
mo3MYaJIbHUKaM, 3a0e3MeueHHs BUILIATH
MIPOIIEHTIiB Ta MOBEpPHEHHA OOPTYy TOIIIO.
Brim 1m1e moci samuniaioTbCsa He BUBUEHU-
MU Ta He BBeJJEHNMU B HAYKOBUH Ta IIPaK-
TUYHU 00iT OKpPEeMi eJIeMeHTH Ta XapaKTe-
pucTuKu iHQPaACTPyKTypHU, y T.4. (hiHaH-
COBO1.

B oxwmiii 3 pobiT poOUTHCA BUCHOBOK
PO Te, IO PO3BUTOK iHPPaACTPYKTypH Yy
XII-XIX cToJiTTAX MaB Ha3gOTaHAIOUMINA
xXapakTep, a 3 XX CTOJIITTS IIOUYMHAE Ha-
OupaTH BUIEPeIKYyIOUHil XapakTep, IO
HaJaJi BILIMBAE Ha PO3BUTOK (POHIOBOIO
puuKy [6, c.54]. TakuM YMHOM YMOBOIO

sAKicHOTo (e()eKTUBHOTO) PO3BUTKY (POH-
IOBOTO PUHKY € PO3BUTOK Iioro iH(pact-
PYKTypH, 110 OOYMOBWJIO aKTyaJbHICTh
TAaHOI'O IOCTIimKeHHHd.

IlocmaHo6ka npobaemu ma AHALL3
ocmaHHix OdocaidxuceHv i nybaikauyiil.
BpaxoByiouu HaBeJleHe BUIIE Ta €BOJIIO-
Mif0o IYMOK Ta HOTJAMIIB IMOAO 3MiCTy
MOHATTA iHGPACTPYKTypa BUHUKAE TIO-
Tpeba y BUpillleHHI KOHKPETHOI HAYKO-
BOi mpobaemu, caMe aKTyaJisairrii cyuac-
HUX IOTJIAMIB Ha iH(ppacTpyKTypy (hoH-
IOBOTO PUHKY, ii eleMeHTH, QyHKIIII Ta
xapakTepHi pucu. OKpeMi acIeKTH pos-
BUTKY iHQPaACTPYKTYypPHU TOCTigKyBaJIU-
cdA OCTaHHIMU poKaMu PAAOM BiTUM3HSA-
HuX HaykKoBIliB. B. Co0osieB 3po06uB Ba-
TOMHUY BHECOK V BUBUEHHS (GOpMyBaHHSA
PUHKOBOI iH()pacCTPYKTypHu B mepexigHini
eKOHOMIiNi iHgycTpianbHOTO THUIY.
O. Kyuaimi, posraamamouu QOHIOBUN PH-
HOK Yy CHCTeMi eKOHOMiUHMX BiJHOCHUH,
BUSBUB HANUPAMKU CTHUMYJIOBAHHA PO3-
BUTKY iH(QpPacTpyKTypu (GOHIOBOrO PUH-
Ky B YKpaiHi. PopmyBaHHA iHpPaACTPYK-
TYyPH PErioHaJIbHOTO PUHKY IIIHHUX IIa-
mepiB BuBuaJsia 3. Jlamimko. B. Tkauy-
KOM Mmia uvac aHaJidy opranisarjifimoro
MexaHidMy (OpMyBaHHA Ta HapOIIyBaH-
HA 1HBECTHUI[ITHOTO IIOTEHIialy periony
pospobJieHO cHCTeMy iHBECTHUIiliHOTO
MapKeTUHTY PerioHy Ta MozeJsi iHBecTu-
mifiHoi iH(pacTpyKTypHU.

C. Bpyc mocaimixyBaB muTaHnHA QPYHK-
MioHyBaHHA AeNO3UTApPHOI cucTeMH B
iH(GpPaCTPYKTYpPiL PUHKY IIiHHUX IamepiB.
I. Miryc posrasanaB iHGpacTpyKTypy BeK-
ceJibHOTO 00iry Ha (GOHZOBOMY PUHKY
Vipainu. H. Tenxiuko aHasisyBaB po3BH-
TOK HeIep:KaBHOI IIigcucreMu iH(pacT-
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pyxTypu (QimancoBoro puHKy. B. Kypa-
BeJIb, MPAIIOI0UYN HAJ TUTAHHAMM yJIOC-
KOHAJIEHHA CHUCTEeMU PEryJIIOBAaHHA €KO-
HOMIUHUX TPOIECiB PEerioHaJIBHOTO Cer-
MeHTa (DOHOBOTO PUHKY, BU3HAYUUB IIO-
Ka3HUKW 3aBaHTAXKEHOCTi iHPPACTPYKTY-
pu. ¥YsaraJbHeHHIO 3apy0isKHOTO MOCBiTy
(GyHKIioOHYyBaHHA iH(PPACTPYKTypU BTO-
PUHHOTO PUHKY I[iHHUX IIallepiB Ta po3-
poOIii mpomoawuItiii MI00 POSBUTKY TeX-
HOJIOTiYHO1 iH(PaCTPYKTypU BTOPUHHOTO
PUHKY YKpainu npucBaueni podoru I. Pe-
Kyueuko. C. Korispos anasisysas ingpa-
CTPYKTYpPY B Meskax TpaHchopmarlii ¢oH-
noBux puHKiIB Kpain lleHTpanbHOoi Ta
Cximmoi €spomu. A. Baropiumua, aHasi-
3y10un (DOPMYBaHHS MOIEJi PUHKY IIIHHUX
manepiB B TpaHCOPMAIIHHIX EKOHOMIKaX,
BUBYAJIA BIUJIMB iHTerpamiiiHuX IPOIlECiB
Ha PO3BUTOK iH(ppacTpyKTypu (POHIZOBUX
PUHKIB Yy KOHTEKCTi ryobasnisaiiii puHKY
KalriTayiiB Ha MaKpo- Ta MakpopiBHi. IIpn
nsomy 1. IlTkoxina, BuBUarouu (hopMyBaH-
HS HaIioHAJIbHOI Mozesi (hOHZ0BOTO PUH-
Ky B IepeximHiili ekoHOMIiIi iHBepciiiHO-
ro TUIY, aHAJi3yBaJia B IIiJjoMy iH(ppacT-
PYKTYPY PWHKY I[iHHUX ITanmepiB YKpai-
Hu. O. KoBajieHko, MOCIiIKyIOUN perio-
HaJIbHO-iHTerparniiiai npiopureTu Kpain
B mporieci riobaiisarmii eKoHOMiKu, 00-
I'PYHTYBaB POJIb iHQPPACTPYKTYPHOI CKJIa-
IoBOI y mpoleci iHTerparii mo cBiToBOI
€KOHOMIUHOI CHUCTeMH.

OgHak aBTOpPUM, BUKOPUCTOBYIOUHM CaM
TepMiH iHpacTpyKTypa (hOHIOBOTO PUH-
Ky, He TPOBOJATH TJIMOOKOTO MOCJiAKeH-
HA 10T0 Cy4acHOTO 3MicTy abo 3BEPTAIOTh
yBary Juillie Ha OKpPeMi ejleMeHTH Uu
GyHKIIiI iHppacTpyKTypHu (hOHIOBOTO PUH-
KY.

Budinenns HedociOnceHUX YACMUH 3a-
2aavbHOol npobaemu. OcKinbKY 1€ MOCi 3a-
JIUIIIAIOTHCA He BUBUEHUMMU Ta He BBeje-
HUMU B HAyKOBHII Ta IPaAKTUYHUINA OO0ir
OKpeMi eJeMeHTH Ta XapaKTePUCTUKU
iHgpacTpyKTYypH, Y T.4. (piHAHCOBOI aB-
TOp YBasKae 3a HeoOXiHe 30cepeiuTH yBa-
Iy Ha JOCJigKeHHiI Ta aKTyaJsizarii
3MicTy iH(pacTpyKTypu (GOHIOBOTO PUH-
Ky, il ejleMeHTaxX, (pYHKIiIX Ta Xapak-
TEePpHUX pHUcCax.

Merto10 maHOi pOOOTH € aKTyasisaIisa
Cy4YacHOI'0 PO3YMiHHA 3MicTy IOHATTA
iH(ppacTpyKkTypa GoHI0BOTO PUHKY. 1da

IOCATHEHHA MeTu OyJiM IOCTaBJeHi Ha-
CTYIHi 3aBHAaHHA: AOCIIAWTH 3MicCT HO-
HATTA iHPpPacTpyKTypa (GOHIOBOTO PUH-
Ky, BUSABUTH il ejleMeHTU, (PYHKIIil Ta
XapaKTepHi pucu; 3anpOIOHYBaTHU aB-
TOPChbKE BH3HAUEHHS TepMiHa iH(pacT-
PYKTypa (hOHZOBOTO PUHKY, BUSHAUUTU
pOJIb AepyKaBU y PO3BUTKY iH(MPACTPYK-
Typu POHIOBOTO PUHKY.

IHOPACTPYRKTYPA ®OH10BOI'O
PUHKY TA Ii ETEMEHTU

B misomy MoiKHaA MOTOAUTHUCA 3 IIO-
MIMPEHOIO0 JIOTiKOI0 iepapxii B iH(pacT-
PYKTYPi Ta Mmicem iHGpacTpyKTypHu (hoH-
IIOBOTO PUHKY, a caMe: € iHQPacTPyKTy-
pPa, B ii cKrJaal puHKOBaA iHQPACTPYKTY-
Pa, B CKJIaZi PUHKOBOI iH()pacTpyKTypu
— iHdpacTpyKTypa (hiHAaHCOBOTO PUHKY,
y cKJanai iH(ppacTpyKTypu (iHaHCOBOTO
PUHKY — iH(pacTpyKTypa (POHIOBOTO
puHKY [17, ¢.26]. PunkoBa indgpacTpyk-
Typa — cHcTeMa KaHaJiB Ta 3B’ fA3KiB,
AKUMU BimOyBaeThCsa PyX MaTepiaabHUX
Ta (piHaHCOBUX PeCcypciB, pyX TOBapiB Bix
BUPOOHUKIB m0 cro:xkmBauiB. DimamcoBa
iH(pacTpyKTypa, AK IIifcucTeMa PUHKO-
BOi iH()pacTpPyKTypu, BKJIOUYAE KO-
MepIlifiai 6aHKM, (POHIOBI Ta BaJIOTHI
0ip:ki, OpOKepChKi Ta cTpaxoBi KoMIIaHii,
iHmii gopmMu piHAHCOBO-KPEIUTHOTO 00-
CJIYyTOBYBaHHSA.

DOoHIOBUHN PUHOK € cerMeHTOM (DiHaH-
COBOT'O PUHKY Ta iHPPACTPYKTYPHUM eJie-
MEHTOM €KOHOMIiUHOI ITOJIiTUKY AepKaBu,
AKHUUN ToIlloMarae BUPIITyBaTHU TaKi Mak-
poekoHoMiuHi mpobaemu [14]:

- 3pocTaHHA KOHIIEHTpAIlil Ta ycyc-
miJTbHEHHA BUPOOHUIITBA;

- MoOixisamisa BiJIBHMX T'POIITOBUX
KOINTiB Ta CIPAMYBAHHS iX B IOTPiOHi
CerMeHTN eKOHOMIiUHOI CHUCTeMU;

- aKTuBisallid iHBecTHIIiIliHOTO IIpO-
mecy,;

- TpaHcdopMaliaga BaomiamKeHb
cy6’eKTiB rocmogapioBaHHA B iHBec-
TUIiNHI pecypcu;

- 30inbpieHHA piBHA KamirTasisaii
IOXOMIiB PUHKOBUX areHTiB;

- (GopMyBaHHA 3aTYUYEHOCTI KOYKHOTO
JIOMOT'OCITOIapCTBA B PUHKOBI YMOBU T'OCIIO-
JapOBaHHA Ta IEPETBOPEHHS IPUBATHOI
BJIACHOCTI IITPOKOT'0 KOJIa PUHKOBUX areHTiB
B KamiTaj, SKUHA TPUHOCUTL IPUOYTOK.
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Cam puHOK (piHaHCiB (BKJIHOUAIOUYU
minHi mamepu, KpeauTHO-(iHaHCOBI
oprauisaii) MopZoBUeHKOB BiJHOCUTE IO
saraibHOl iHdpacTpykTypu [8]. Buxonsa-
4y 3 MOro MOCTiIKeHHs, MOXKHA BUOYAY-
BaTW HACTYHOHUWN JoriuHmMi jgaHIor. Pu-
HOK — Ile CCTeMa eKOHOMIiUYHMX Ta OpraHi-
3aIlifHUX BigJHOCHUH, IO BKJIIOUAaE iH(ppa-
CTPYKTYPY, MeXaHi3Mu peryJjaioBaHHS,
Kpurepii cyuacHOI pMHKOBOI €KOHOMIiKH.
ine puHKY — PyX TOBapiB Ta KamiTajiB
3a0e31euyeThbCcsa (PYHKITIOHYBaHHAM iH(ppa-
CTPYKTypu. PyxoMoio cuj00 Ha PUHKY €
ocobucTa BUroma cyo’eKrTiB puHKYy (iHBe-
CTYIOUM B iHQPPACTPYKTYpPy, Cy0’ €KTH Ta-
KOJK OparuyThb a0 ocobouctoi Bromu). Cy-
0‘eKTaM¥ BUCTYIIAIOTh BUPOOHUKU, CIIOMKU-
Baui, IMOCepegHUKU, AKi 3ycTpivaroTbCca
Yy BeJIUWKi#A mMipi 3aBOsAKM (DyHKI[iOHYBaH-
HIO iHPPACTPYKTYPH, IIPU IIbOMY OCTaHHIX
TaKOYX BiJHOCUTHMEMO /10 iHPPACTPYKTY-
pu. MexaHisM mOroasKeHHS iHTEpeciB —
IOIHUT, IIPOIMO3UIisd, KOHKYPEHIid, AKi
Peasi3oByIOThCA Y BEJIUKINA Mipi 3aBOAKHT
dyHKIionyBanHIO iHQpPacTpykTypu. Ilpn
IIbOMY Ha3WBAIOTHCS TaKi KpuTepii cydac-
HOI PMHKOBOI eKOoHOMiKu: 1) BUCOKUIA
piBeHBb DPO3BUTKY BUPOOHUUUX CHUJI CYC-
OiJgbCcTBa, IO BUMAarae moCTilHOTO IIigBH-
meHHs mpodecitinoi kBamidikamii mpa-
IMiBHUKIB Ta 3ajydeHHA ix y coepy ym-
paBIiHHSA BUPOOHUIITBOM; 2) i ATIOPAIKY-
BaHHSA BICOKOPO3BUHEHOT'O TOBAPHOTO BU-
POOHUIITBA iHTEpecaM BChOI'O CYCIIiJIbLCTBA
3a IOIIOMOTOI0 EKOHOMIiUHUX METOMIB Aep-
KaBHOTO DPeryJlBaHHA, IIOCUJEHHS B
OisHeci posi KOJIEKTUBHOTO i ATPUEMHUII -
TBa. B pesysbraTri peasisamii Kputepiis
MaeMO IIOTJINOJIEHHSA CYCIIiJIbHOTO MOy
mparii Ta ImoJaJIbINNil PO3BUTOK iH(pacT-
PYKTypu. 3 PYHKIIOHAJIHLHOI TOUKHU 30Dy
(GOHIOBUIT PHUHOK — Ile PUHOK, IKUHN Mae
BUPIMIUTH IpobJeMy IIepeposIOonily Ka-
OiTaJlbHUX PECYPCiB.

B pykax mep:kaBu (pOHIOBUI PUHOK
MOKJINKAaHUN BUKOHYBAaTU TaKi 3aBIaHHA:

o cupuATH GOPMYBAHHIO ENMHOTO €KO-
HOMIiYHOI'O IIPOCTOPY KpaiHwu;

e JoIIOMAaraTy BU3HAYATHU IIPIOPUTETHI
HaAOpAMU iHBECTHUIIITHOTrO (piHAaHCYBaHHA
CEKTOPiB €eKOHOMiKmM;

® CTHUMYJIOBATU KOHKYPEHTOCIIPO-
MOJKHICTb OOJHMX Ta OOMEXKYBaTH iHIIIHX
rajgyseii;

® DPO3MOIiNATH, 3MEHIIyBaTHU iHBeC-
TUMiNHI PUBUKU;

e 0yTu HOCieM PMHKOBOI ifeoJorii, 1o
mepeabavae MIMPOKY JibepaJsrizaiiiro exo-
HOMIKH;

e (PYHKI[IOHYBaTU SAK COIiaJbHUN
iHCTUTYT, AKUI CIIPOMOYKHII 3a06e3IeYn-
TU KalliTajisallio 3aoImiaj:KeHb Ta IIepe-
TBOPUTH iX Ha iHBecTHUILii.

PosnmounHaouu pos3riidan eBOJIOIil IIo-
HATTA iHpacTpyKTypa (POHIOBOrO PUH-
Ky BigsdHaummo, 1o Imie B mparax M.I.
Tyran-BapaHoBcbKOro Oy 3aI04aTKO-
BaHI iH(ppacTPYKTYypPHiI edeMeHTH Ta imei
[16]. Tax poasb ¢hoHIOBOI Oip:Ki TPAKTYETD-
csd aHAJOTiuHO poJii 6aHKiB B opramisarii
KPenuTy, Bil3HAUAETHCA, IO IJIA MOK-
JIMBOCTi POBMOMiJy BEJIMKUX OOCATIB Ka-
mitajiB, AKi IIOPiYHO HAKOIMUUYYIOTHCA B
yMOBaXxX KamiTaJliCTUYHOI CUCTEMU T'OCIIO-
IapiOBaHHSA, IIA CUCTEMa Mae IoTpedy B
IEHTPAJIbHOMY 3aKJIafi, Ae 6 30cepemKy-
BaJiacA ITPOIIO3UIIiA BCixX KamiTasis, IO
ITYKAIOTh PO3MIII[eHHS, & TAKOMK IIOIMUT
Ha HuUX. PoHIOBa OipsKa BUKOHYE (PYHK-
I[if0, IO € aHAaJIOTiYHOI0 pPoJi O0aHKiB B
opranisariii kpeauty. BaHKU po3MiITyoTh
BLIBHI KalliTaam MiK OKpEMUMU ITiATIPUE-
MCTBaMM, BJIACHUKYN AKUX IIYKAIOTh IJIA
HUX JIAIIEe THUMYacOBOTO 3aCTOCYBaHHSA.
JJIg TOCTiHHOrO PO3MIillleHHA BIIbHUX Ka-
miTaJiB icHye Oip:xa. SIK GaHK € pe3epBy-
apoM, B IKOMY KOHIIEHTPYETbCA KaliTa,
10 IITYKAa€ TMMYACOBOTO 3aCTOCYBaHHA,
Tak i 0ip:Ka € pesepByapoM, B IKOMY KOH-
IEeHTPYEThCA MPOIO3UILiA KalliTasiB, I10
IMyKaoTh MOCTiHHOTO 3aCTOCYBaHHH.
JIuite zaBasaxu GoHAOBiM Gip:Ki crTajo
MOJKJIUBUM 3JIUTTA 0araTboxX HE3HAUHUX
KamiTaJiB B IiraHTCbKi CKyIIYeHH:, AKi
BUMAaraloTbCd YMOBAMM KalliTaJiCTUUYHO-
I'0 TOCIIOapCTBA.

B pesyabTaTi TexXHIUHOTO IIporpecy Ta
IMOJAJBIIOr0 MOTJINOJEeHHSA CYCIHiJIBHOTO
momijly Ipali cydyacHUII PHUHOK I[IHHUX
rmamnepiB € KOMIIJIEKCHOIO CHCTEMOIO B3ae€-
MOJilounX cucTeM. Buxomauu 3 fioro ocoo-
JIMBOCTEM, BiH KOPUCTYETHCA 314e0iIbII0-
ro iHAMBiTyaIbHOIO iIHQPACTPYKTYPOIO, 1110
MOKe OyTU BUKOPHCTAaHA BUKJIOYHO AJIA
motped 1mporo puHKY [11, c. 23]. T'osos-
HOI0 3ajJauyeio Horo iHQpacTpyKTypu €
CTBOPEHHA HEOOXiHMX YMOB AJIA IIPOBE-
IeHHs yroJ Ha PUHKY I[IHHUX [amepis.

KYPHAN
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OcKinbKM BUTPATH Ha CTBOPEHHSA eJie-
MEeHTIiB iH)paCTPYKTypH MaIOTh PidHi TEP-
MiHM OKYIIHOCTi, TO e€JeMeHTH, III0 Ma-
IOTh IIBUAKY Bigmauy (IIIo ImepeBaKHO
MmoB’sA3aHO 3 3a0e3meUeHHSAM IIPOIlecy
TOPriBJi), POPMYIOTHCS IEePEBAKHO 3a pa-
XYHOK KOIITIiB yYaCHWKIB PUHKY, IPHU-
BaTHOTO Kamitauy. [HII1a rpyna eJileMeHTiB,
10 Ma€ TPUBAJIUKN TePMiH BiATBOPEHHH,
BUMarae ydacTti mep:xaBu (0co0JHBO Ha
eTami CTBOpPeHHS) Ta eMiTeHTIiB (AK
HaMOiIbIN 3alliKaBIeHnX 0cib).

[adpacTpykTypa PUHKY KamiTaay €
JAHKOI0, IO TIOEAHYE Ta PEryJioe MOTO-
KM KalliTaJay MiK HOTo CIOoKMBavYaMHU Ta
BUpOOHUKamu (BiaacHukamu). IHdpact-
PYKTYypa (pOoHZOBOIO PUHKY — IIe CY-
KYIHiCTBH 3aKJaaiB, opramisaiiii, rep:xas-
HUX Ta IPUBATHUX IIiAIPUEMCTB, IO 3a-
0e3meuyioTh HopMaJibHe QYHKITiOHyBaHHSA
PUHKY KamiTasry, B3a€MOIii0 Ta e(DeKTUB-
He 00CJIyroByBaHHSA Cy0’€KTiB Ta iHCTH-
TyTiB pUMHKY Kamitany. IIpoaxyxkrom
iHGPaCTPYKTYPH € TOCEPETHUIILKA TOCTY -
ra um yMOBU 3[IiMicHeHHs omepariii. I'pa-
¢iuHOo posb iH(pPACTPYKTypM PUHKY Ka-
miTagy B eKOHOMIiIi MoOikHa 300pasuTu
HaCTymHUM 4ymHOM (pumc.l).

Ha nymry fimenkosa, iHppacTpyKTy-
pa GoHIOBOTO PMHKY AK MigcucreMa
¢diHaHCOBOI iH(ppPaACTPYKTypH, peaisye
cBoi (yuKIii uepesd OaHKiBCBKY cucre-
MYy, opraHisaiiiino-o)opMJjeHe IIocepe-
HUITBO Ha (OHAOBUX Ta BAJIOTHUX
Oip:xax, mos3abip:xoBe IIOCEepPeqHUIITBO,
iHdopmarriiiai TexHoJOTIi Ta 3acobu ijo-
BOI KOMYHiKaIii, IogaTKOBY CUCTEMY, CH-
CTeMY CTpaxyBaHHA KOMEPIIiHHOTO, T'ocC-
IOIapChKOT0 PUBUKY, CTPaxoBi (Hemep-
JKaBHi, Oep:xaBHi) KoMmIIaHii, cmermiaJi-
30BaHi pekJsamHi, iH(popMmaliiini arenT-
crBa, 3MI, KoHcalTHHIrOBi Ta aygu-
TOPChKi KommaHii, pidHOMaHiTHiI rpo-
MalIcbKi Ta JgepiKaBHO-TpOMAaIChKi
06’eguanna [17, ¢.29].

Teoperuuna 0a3a PO3BUTKY KOHIIEHITil
PO3BUTKY iH(MPACTPYKTypu (POHAOBOTO
PUHKY — Teopis eBOJIOI[ITHOI eKOHOMiKMT
(BamouaTKOBaHAa Ille TAKUMHU BUEHUMU SK
I:x.Cr.Mins, K.Mapxke, W.Illymnerep;
cyuacHu# po3sutox — P.Henbcon, I1.Buk-
Hep, A.Anuian, K.®pigmen, I:x.Hoci,
K.Ilepec). Yepes mpusamy 1iiei Teopii
indpacTpyKTypa (GOHIOBOTO PUHKY — Iie
€IVHA NUHaAMidYHa CKJIQ[lHA CUCTeMa, II0
moxi0Ha M0 KMBOTO OpPraHiaMy, JKUTTEMmi-
AJNBHICTh KOO0 3HAYHUM YMHOM BU3HA-
YaeThCA CTAHOM MOTO OKPEMUX ITiICUCTEM
Ta giTKicTiO iX B3aemogiii [17, ¢.40]. Tomy
HeOoOXimHO TPUAiNATHM yBary cTaHy Ta
pumHaMmini ii oxpemux miagcucrem. Kpim
TOTO, iHTEpec TaKOX CTAHOBUTH OJUH 3
HaANIpAMKIB HEOKJACUUYHOI Teopil — eKo-
HOMiuHA Teopid TeXHOJIOTiUHUX 3MiH (Tex-
Hiumoro mporpecy) (aBropu P.Coaoy,
M.BpayH).

IndpacTpykTypa GOHAOBOTO PUHKY —
Ile CUCTeMa KaHaJiB Ta 3B’A3KiB, AKUMU
BimOyBaeThCcA PyX iH(popMaIiiiHux, pinaH-
COBHUX PECYPCiB Ta mepepolmomisi mmpaB
BJacHOCTi Ha minHi mamepm [17, c.30].
BoHa € cykymHicTIO iHCTPpYMeHTiB, (hopM,
MEeTOJiB Ta MPOIleciB, IO 3a0e3IMeUyioTh
HOpMaJibHe (BPYHKITiOHYBaHHSA (POHIOBOTO
puuky. IlpusHauenHsa iHGPACTPYKTypH
(OHIOBOTO PUHKY IIOJIATAE B peasrizarii
BCiX BUIiB miAJBHOCTI, 1110 3a0€3I1€UyIOTh
e()eKTUBHY B3a€MOAil0 cy6’eKTiB (POHIO-
BOTO PUHKY B PMHKOBOMY IIPOCTODPIi.
CrpykTypa (OHIOBOTO PUHKY BKJIIOUAE
Tpu OJIOKH: OpraHisaTopu TOPTiBJIi; QyH-
KIioHa/JbHe 3a0e3MeYeHHA; YUACHUKU
GoHIOBOTO PUHKY. IHKOJIM BUOKPEMJIIO-
I0Th iHQPACTPYKTYPY NMEPBUHHOTO PUHKY
Ta iHPPACTPYKTYPy BTOPUHHOTO PUHKY.

3a OpumuHikoBuM [9], mix imdpact-
PYKTYpOIO DOHIOBOTO PUHKY PO3YMi€Th-
cdA rJ100aJIbHUYM IHCTPYMEHT 3aXMCTY IPaB
iHBecTOpiB Big Kpuas, 110 HMOB’sI3aHi 3 Ia-
TIHHAM I[iH Ha akIlii, B AKi BKJIageHi KoIII-

»

Bnacuukn
Kamitany

[HdpacTpykTypa pUHKY KamiTamy

[adpacrpykrypa
(hOHIOBOTO PUHKY

Cnoxusaui

Kamitaity

Puc.1. Ponv ingppacmpykmypu puRKY KAnimaaiy 6 eKoHoMiyi
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T iHBECTOPiB, IO B Pe3yJbTaTi PO3IIN-
proe GyHKIil iHdpacTpyKTypu Ha
¢dyHKIil nocepenumkiB. i Hac mocuThb
CYMHIBHUM € Te, IO iHMpPacTpyKTypa
MMOBUHHA IPUUMATH iHBECTUI[ifHI pimeH-
HdA, aje OpaTH ydYacTb B iX MiATOTOBIIL
Moke. 3axucHa QYHKIiA K eJeMeHT 3a-
OesIeueHHs SIKOCTi IIOCIyr iH(MpacTpyk-
TYypU TOKJWKaHA TapaHTyBaTH Iepexif
IpaB BJIACHOCTI Ha I[iHHI mamepu Ta I'po-
ITOBi KOIIITH B pe3yJibTaTi peaJsisaril yk-
JajeHuX yroma. BigzHaumMo TakoXK, IO
ejleMeHTU iH(ppPaACTPYKTypu (POHIOBOTO
PUHKY He BKJIIOYAIOTH NiSJIBHICTH IIPABO-
OXOPOHHUX OpPraHiB, BUPOOHUIITBO KOM-
M’ I0OTEPHOI Ta OPTTeXHiKu, ejieKTpoe-
Heprii, BoJomOCTa4YaHHSA, KOMYHaJIbHUX
IOCJIyT TOIlo, aje cyd ektu IPP xopuc-
TYIOTBCA IX IIOCIyTaMMU.

SK cyKymHicTh QYHKIIiOHAJIBHUX eJie-
MEHTiB, 00 AKWX BiTHOCATH HE JIUIIIE TOP-
roBeJIbHI Ta PO3PaxyHKOBO-KJiIPUHTOBI
opragisarii, ajge i eMiTeHTiB, GPOKEPCH-
KO-IUJIEepPChKi (ipMu — BCcix ydYacHUKIB
iHBECTUIiIAHOTO IIPOIECcYy pPO3TJaAmac
iadpacTpyKkTypy hormoBoro puHKy Tapa-
yeB [15]. Ha mamry gymKy, Iie IpaBUJIb-
HO, 0CODOJMBO KOJM WTH OAJi Ta PO3TJIs-
maty (OHIZOBUHA PUHOK 3 TOUKH 30Dy Ka-
miTamy — AJiA oro iHBecTyBaHHS HEOOXi-
ITHO abu XTOCh BUNYCTUB I[iHHI mamepu, a
XTOCH BKJIAB KOIIITU.

Baxxauso Te, mo PsboBa Bu3Hauae
cy6’eKTiB (hOHIOBOTO PUHKY, V T.U. iH(dpa-
CTPYKTYPHUX, AK TaKUX, I[0 3aiMaiOTh-
cA MiAOPUEMHUIILKOIO TiAJbHICTIO Ha
(GoHIOBOMY PUHKY Ta BiIIOBIAHO HECYTh
pusuKku (TWiATIPUEMHUIIbKI PUBUKH), IO
moB’sa3aHi 3 1ieio gigapHicTO [12, ¢.15-
16]. BigmoBimHO Taka migmpueMHUIIbKA
Iis1IbHICTD MOTPe0ye BU3HAUEHHS IePIKaB-
HOI moJiTUKM B IIi#t cdepi.

TexHOJIOTIUYHO BU3HaAUaEe iH(MPaACTPYK-
TYpy PUHKY IiHHuMX nanepiB Kynuk [4]
— AK CYKYIIHICTh TEXHOJIOTili, 10 BUKO-
PHUCTOBYIOTHCA Ha PUHKY [JId VKJIaTaHHSA
yrox Ta iXx BUKOHaHHSA, IIIO0 MaTepiaJiso-
BaHi B PiBHOMAHITHUX TEXHIUHUX 3aCO-
b6ax, imcTuTyTax (opramisaIiax), HopMax
Ta IpaBUJax, IO BiAMIOBiZAIOTh 3amauam
iH()pacTPYKTypH Ta 3BEIEHi M0 ABOX Ta-
KWUX TPYI:

- yOpaBJIiHHA pUBUMKAMW Ha PUHKY

II1L;

- BHMKEHHS NHUTOMOI BapTOCTi IIpoBe-
IEeHHA oIleparlrii.

MarikaiiiioBa, sKa Ja€e HACTyIIHE BU3-
HauyeHHA iHGPaACTPYKTypu (POHIOBOTO
PUHKY: Ile CKJaJaHa CUCTeMa, 110 CaMOop-
raHi3yeThcs, sKa BKJIOYAE CYKYIIHICTBH
oprauisariiii, 1110 00CJIYTroBYIOTH I'OCIIOAA-
prooumx cy0’€KTiB B IIPOIECi pyxy IIiHHUX
mamepiB, Ta KOMILJIEKC TeXHOJIOTi, yepes
AKi 3a0e3meuyoTheA (PYHKI[IOHYBAaHHS (DOH-
JIIOBOT'O PUHKY, BUILJIAE TaKi OCHOBHI ITiiXo-
IV 0 PO3YMiHH:A CyTi Kareropii imgpact-
pyKTypH (homgoBoro puHkKy [6, c.30]:

1. AK KoMILIeKC cep AisgJabHOCTi, IO
00CIyTOBYIOTh PUHOK;

2. K CYKYHOHICTHb iHCTHUTYTiB, IIIO 00-
CJYTOBYIOTH IIPOIEC VKJIAMAaHHA Ta BUKO-
HaHHA yroj Ha PUHKY;

3. AK KOMILIEKC TeXHIYHMX 3aco0iB Ta
obJslafHaHHA, IO 3a0e3IMeUyoTh (PYHKIL-
OHYBaHHSA (POHIOBOTO PUHKY;

4. AK cUcTeMa CTPaxXyBaHHA PUSUKIB
Ha (DOHIOBOMY PHUHKY.

Tax MipkiH nmoxinde iHGpPacTpyKTypy
(GOoHZOBOrO PMHKY JIUIIIE HA TaKi 4OTUPU
ckJaanoBi [7]: 1) mpaBoBa iH(ppacCTPyKTY-
pa; 2) imdopmartiiina; 3) peecrpaliiina
Mepeka; 4) memo3uTapHa Ta PO3PaxXyHKO-
BO-KJIipMHTOBa Meperka. BijbIin geTaabHO
Ha iHQPacTPpyKTypy (GPOHIOBOTO PUHKY
IuBUTbCA MarkaiijioBa, iKa CTBEPIKYE,
10 eJiIeMeHTU iH(pPacTPYKTypu (OHIOBO-
ro PUHKY BKJIOUaioTh [6, c. 32]:

1. o6xikoBy iH(MpacTpyKTypy (peecrt-
paitiiina, memosuTapHa);

2. ToproBeJbHY iHQpPacTpyKTypy (I103a-
0ip:KoBa, aJIbTepHATHBHA);

3. PO3paxyHKOBO-KJIipHUHTOBY iHdpac-
TPYKTYPY (KJIipUHT, cucTeMa ILJIaTeXiB);

4. perynatuBHy iHQpacTpyKTYDpY (ZED-
JKaBHA, CAMODETYJIIOBAHHA);

5. indopmariiiny indpacTpyKkTypy (aHa-
JiTHMYHA, KOHCYJbTallililHa, PEeUTHUHTOBA);

6. cTpaxoBy iHGPACTPYKTYDY;

7. imHOBAIIiliHYy iH(MPACTPYKTYPY;

8. TexHiuny iH(PACTPYKTYPY.

Ha xanp, cepe HaBeIEHUX CKJIATOBUX
YiTKO He BM3HAUeHi OCBiTHI Ta KaapoBi
ejleMeHTHU iHGPacTPyKTypH, AKi BTiM MO-
JKYTh OyTU «3axOBaHi» B OOJHOMY 3 HUX.
I'padhiuno 300pasuTu rpynyBaHHA eJje-
MeHTiB iHppacTpyKTypu POHIOBOTO PUH-
Ky MOXKHa TaK, AK Iie 300pa’sKeHO Ha pu-
CYHKY 2.
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TOPTOBEJIbHA 06JIiKoBa ingopwmariiina
IHOPACTPYKTVYPA
p°3pf‘xyHR°B°' PUHKY I[THHIX peryJIATHBHA
KJIipHHTOBA [IATIEPIB
TexXHiuHa cTpaxoBa imHOBaIifiHa

Puc.2. I'pynu enemenmis ingppacmpyrmypu on006020 purKy

MarmkaiisioBa TakoX mofisise iHdpacTt-
PYKTYpPy Goumosoro puHky (IDPP) ma nBa
piBHi [6, c.12]: mepmuii — BHYTpPillIHA,
1o 3abesmeuye TpoIlec yKJAZAaHHA Ta
BUKOHAHHSA YyI'OJ, OPYTUHl — 30BHIIIIHIiH,
o 3abesmeuye (GPYHKI[IOHYBaHHSA BHYT-
pimuboi. Bayrpimuaa indpacTpykTypa
(OHIOBOTO PUHKY BKJIIOUAE TaKi eJIeMeH-
TH, IKi IPOTIOHYETHCA PO3MICTUTH B TaKii
iepapxii (3rigHO 3 IPUHIIUIIOM iepapxiu-
HOCTi iHMpPACTPYKTypu, AKUi Oyjg0 3ar-
ponoumoBamo Pycckosoro [11,c.52]):

- ToproBesbHa IPP (dhoumosi Gip:xi,
mo3a0ip:KoBi MalilaHUNKY, aIbTePHATUBHI
TOPTrOBEJIbHI CCTEMH, IO IKUX BiTHOCATH
€JIEKTPOHHI TOPTrOBeJbHI CUCTEMU, CUCTE-
Mu I[HTEepHET-TPeRAWHTY, CUCTEMU NPS-
MOT'O JOCTYITY);

- inopmarnitina I®P (opodeciitui yuac-
HUKY (D)OHIOBOT'O PUHKY, PEryJiaTopu (hoH-
IOBOTO PUHKY, iH(popMaIlifiHO-aHATITHUIHIL
KOMIIaHii, eJleKTpOHHI Ta ApykoBaHi 3MI,
PeNTHMHTOBI Ta PEeKJIaMHi areHTCTBa, IeH-
TPHU HAYKOBO-TexHiuHOI iH(popmarlii, cra-
THUCTHUUYHI OIOPO Ta KoMiTeTu, TexHiuHi
IeHTPHU PO3KPUTTS iH(dpopmalii), Axka me-
peTuHaeThCA 3 yciMma inmuMmu ii eemeH-
TaMmu (TaKOK OUB.PUC.3);

- ooxikoBa I®PP (cmermianisoBani pee-
cTpaTopu, CIeliajisoBaHi memosuTapii,
JermosuTapii KoMmepIiifinux O0aHKiB, merlo-
suTapHi Bigmiam doHIOBUX OipiK, TpaHC-
dep-arenTu, 36epiraui).

- pospaxykoBo-KJipuuroBa IPP (pos-
PaxXyHKOBO-KJIIPUHTOBI II€eHTPU, KJIipHH-
roBi masaTu QOHIOBUX Oip:K, KIipUHTOBI
cucTeMU KOMEepI[iHHuX 0aHKiB);

- peryanaruBHa IPP mae y cBoemy
CKJIa/li peryJaATUBHI opraHu (opranu aep-
JKaBHOT'O PeryJI0OBaHHS, caMOperyJiBHI
opramizarii), peryaaruBHi ¢pyuKmii Ta
npomenypu (3akKoHOITaB4Yi, peecT-
paminiui, jginmewmsiiiui, Haraamori), 3a-
KoHonmaBua ocHoBa (yxkasu Ilpesumenra,
3aKOHHU, HOPMATHUBHI aKTHU MiHicTepcTB
Ta BiToMcTB, iHCTPYKIIii, METOOUKM, IIO-
JIO}KEHHA YYaCHUKIB PUHKY TOIIO), €TH-
Ka (oHmoBorOo PpUHKY (IIpaBma BeJeHHS
yecHoro O6isHecy).

o mux ejleMeHTiB BBa’sKaeMo 3a [I0-
IiJIbHE 3aIPOIIOHYBATU AOAATU TaKi eJe-
MEHTH PEeTryJSATUBHOI iHQPACTPYKTYPHU AK

MOHITOPWHT, & TOPTrOBEJbHOI — TOPTOBILiB-
mocepegHuKiB. Xoua Kyauk cTBepmiKye
[4, c.18], 110 Opokepu He € iHppPaCTPYK-
TYPHUMU iHCTUTyTaMu, BOHU He IMiATPU-
MYIOTh Po60OTy (POHIOBOTO PUHKY, HE 00-
CJIYTOBYIOTH PUHOK B ILJIOMY, a JIAIIIE Ya-
CTKOBO BUKOHYIOTH IE€BHi (PYyHKIii: Ha-
NpuKjJanm, OO0JiK INmiHHMX mmamepiB
(byHKIIii peecTpaTopa, mAemo3uTapiio) abo
KYHOiBASA-IPOJasK IIIHHUX IIalepiB MixK
KJieHTaMu OZHOro OpokKepa 6e3 BUXOOY
Ha Oipxky (Pyukriii 6ip:xi). Te came 3
HNaliOBUMHU iHBECTHIiHHMMU (oHIaAMMU,
KOMIIAaHiAMY 3 YOPABJIiHHA, AKi € KOpHU-
cTyBauamu, ajie He iHppacTpyKTypoi. 3
YUM HEMOJKJIMBO MOTOQUTHCSH, alKe Opo-
Kepu, Iie IMOCepefHUKU, a caMe BUHUK-
HEeHHA IOHATTA iH(GPaACTPYKTYypH TiCHO
OB’ A3aHO UM HABIiTH IIOXOAUTHE Bin moce-
pemHuITBA.

Hpyruit piBeHs — 30BHIiNIHA iH(pacT-
PYKTypa (POHIOBOTO PUHKY — BKJIIOUAE
Taki eJeMeHTH:

- Texuiuna IPP (pipMu-po3podHUKU
IpOrpaMHOTO 3a0e3IeUYeHHsA, MPOEKTHI
opraHisarii, HayKOBi 3aKJjangu, cIieriaJi-
30BaHi oprauisariii 3 BupoOHuITBa OJIaHKIB
IMiHHUX TamepiB Ta OPrTeXHiKM);

- ctpaxoBa I®P (cTpaxoBi KomMmaHii Ta
¢oHIM, TOBAPUCTBA B3AEMHOTO CTPaXyBaH-
Hs);

- inHoBariitaa I®P (3akaamu BUIIOI Ta
cepenHBLOI cmeriaibHOI OCBiTH, HigBU-
IIeHHA KBasriikarii, kagpoBi areHTCTBA,
KOHCAJITMHTOBi, BEHUYPHI Ta iHKUHIpUH-
roBi Kommauii, HAYKOBO-AOCJHigHI iHCTH-
TYyTH, OpraHizaiiii MmeTogu4yHOTO 3a0e3Iie-
YeHHHd).

Posriaremo mpukgan OZHOTO 3 eJie-
MeHTiB iH(ppacTpyKTypu (hOHIOBOTO PUH-
Ky. Ha puHKax, 110 PO3BUBAIOTHCHA, 30K-
pema B Pocii, cBoro uacy, 3a caoBamu Ce-
BaCThSHOBA, IOMUJIKOBO JI0 CKJIAy iH(ppa-
CTPYKTYpPH He BKJIOUAJNU iH(popMamiiimy
iHQPACTPYKTYPY, IO MPU3BEJO IO TOTO,
10 HacTaB MOMEHT, KOJHU Iime O0yJo
BiicyTHE po3yMiHHSA poJIi Ta Micisa iHdOpP-
ManiHol iHGpPacTPpyKTypu HA PUHKY
nigEnx mamnepiB Pocii, a cama indopma-
mitHa iH(ppPaCcTPYKTypa SK rajaysb BiKe
IPOMIILJIA eTanyM 3apPOoAKeHHA Ta (hopMy-
BauHa [13]. Bmepie tepmin «indopma-
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IHOOPMALIMHA CUCTEMA IHOPACTPYKTYPU ®OHJIOBOI'O PUHKY

CUCTEMH PO3KPUTTS . .
o . dHaJIITHU4YH1 CUCTEMHU
ONEpaTUBHUN iHpopMarii Ta . . .
. .o o . S . MNPUUHATTS THBCCTULIMHUX
lHCI)OpMaL[H/IHI/II/I IIOTIK CIIC1aj1130BaH1 0asu .
pilieHb
TaHUX
. HOBHHH (3arajpHo- . JOKYMEHTAJIbHI apXiBu | ® aBTOMATU30BaHi
MOJTITUYHA 1H()OPMAITist) . 0asu JaHux (IpUBaTHI, | CUCTEMM aHANi3y
. Oip><oBa iH(opmallis | JepiKaBHi) . €KCIIEPTHI CUCTEMH
. aHaJIITUKA Ta . IHJMBiTyaJbHI JKepena | o 3acO0H IITYYHOTO
eKcrepTu3a iH(popmanii IHTENEKTY
. JIOBiJIKOBa
iHhopmarig

I:xepesio: cKJazeHo aBTopoM 3a marepianmamu [13, ¢.136]
Puc. 3. Enemenmu ingopmauiitnoi cucmemu
inppacmpyxmypu poHd06020 PUHKY

mitina iHgpacTpykTypa B Pocii 3’saBuBCs
B KoHIlemnii posBUTKY PUHKY ITiHHUX TIa-
nepiB Pociiicbkoi @egepariii y 1996 porri.
Hopmu nipo npuHImnu ingopmariiiHoi mpo-
3opocrTi (transparency) 0y.Jiu 3agixkcoBaHi B
Komexci Pociiicbroi ®Penepatrii mpo ammi-
HicTpaTuBHi paBonopyienHs 2001 poky.

Tomy BapTO mam’ATaTH, M0 Ha Cydac-
HOMY eTami (DiHAHCOBWI PUHOK B I[iJIOMY
Ta (pOHIOBUI 30KpeMa — IIe PUHOK iHdOp-
MaIiiHU# yepeld HOTro HACWYEHICTH Ta
3aJIeXKHICTD Bijg iHMopmarii — «1te iHdop-
MaIlifiHi JKYHTJII, e IIOCTifiHO BUHUKA-
IOTHh 3arpo3M, MOYKJINBOCTi, BiIKPUTTS Ta
noMuaku» [4].

OYHKII IHOPACTPYKTYPH
dOHAO0BOI'O PUHRY

SAx mpaBuio, BUAINAOTL TaKi GyHKIT
iH(QpPaACTPYKTYypPH PUHKY Kamitawy, AKi
MOKHA HasBaTH 3arajdbHuUMU [5, c.13]:

1) 3abe3neuenusa 6e3mepediiiHOTO QyH-
KITiOHYyBaHHSA TOCIOMAapChKUX B3a€MO3B’-
SI3KiB Ta B3aeMOAil PUHKOBUX Cy0 €KTiB.
IIa ¢pyHKIiA € BHYTPIITHBOIO, AKA XapaK-
TEPU3y€e CyTh Ta NPU3HAUEHHA iH(pAacT-
PYKTypHu B eKoHoMiIlli. BoHa HOCUTH ma-
CUBHUI XapaKTep, HaJla€ PUHKOBIN eKo-
HOMIiIIi yMOBU Ta MOMKJIWBOCTI IJISTI BUKO-
HaHHA €KOHOMiuHuUX (GyHKIi#A (omTu-
MaJIbHA aKyMYJIAIisI pecypciB Ta CTBOPEH-
HS 3 HUX IIPOAYKTIiB roCcIogapchKoOl Tisdiab-
HOCTi) 0e3 y4yacTi B CTBOPEHHI caMOT0 IIPO-
IYKTy. BoHa TakoXK € IpsAMOI0, amke Gop-
MYBaHHSA afeKBaTHOI iHGPaCTPYKTypu €
000B’I3K0BOI0 YMOBOIO iCHYBaHHSA Ta PO3-
BUTKY €KOHOMIiKWN;

2) peryJaoooua (PYHKIisf, AKa BIOPAI-
KOBY€ B3a€MOJiI0 €JIeMEeHTiB caMoOi cucTe-
mu. I1a QyHKIisg € aKTUBHOIO, ITPOIOBIKEH-
HAM 1epirol (GpyHKIii Ta Mae 30BHIITHIN
xapakTep. BoHa icHye Hajx mpormecom B3ae-
MOZii rocrmomapoounx cyo’eKTiB, 6e3 Hel
BOHU, 3 OJHOTO OOKY He MOKYTb B3a€MOJ-
iaTu, ajge 3 iHIIIOro IpU IEBHUX 00CTABIUI-
HaX CIIPOMOKHA CYyTTEBO BIIJIMBATU HA IIPO-
mec BigTBOpeHHs. BoHaA € (pyHKIIi€I0 3BO-
poTHOI mii, curHaNi3yIOUM €KOHOMIIi Ipo
Ti um iHIIi mpobaemu B cdepi Gesmocepes-
HBOTO CTBOPEHHS MPOAYKTY;

3) TpaHcakiiiina (GyHKIig. PuHKOBa
iH(pacTpyKTypa, 3 MOTJALY Ha IMOXOI-
JKeHHs, IPUPOAY, € IHCTUTYIliOHATi30BA-
HOIO TPaHCAKIi€l0, BUILJIMBAE 3 TOBAPHO-
TPOIIIOBOI IPUPOAU PUHKOBOI EKOHOMIKH,
1110 SIBJISIE COOO0IO TIOTOKYM TOBApiB, pecypcis
Ta T'POIIOBMX KOIITiB, sIKi 6e3lmepepBHO
PyXamoThCA 3a IMOCEPEIHUIITBA IIOCTIHO
3mificHIOBaHUX yrog (TpaHcaKIriit). B cBoro
yepry TpaHCaKIlil yKJagalThCI Ta BUKO-
HYIOTBCS 3a IOCEePEeNHUI[TBA Iijoi cuc-
TeMH iHCTUTYTiB, II[0 € HEeBiJ €MHOIO
CKJIaIOBOI0O €KOHOMiUHOI cucremMu Ta
IpeACTaBJIATh i1 iHpacTpyKTypy. B
PO3BUHEHiIT PUHKOBiII eKOHOMIIi icHye
Mepeska Takux iHcTHUTyTiB. Tpamcakrii
MOJKYTbh 3[ilicHIOBaTHCA i 6€e3 11X iHCTH-
TYTiB, IO BJIACTUBO HA MOYAaTKOBUX eTa-
max Tepexoay OO0 PUHKY, aje Hamaii
TpaHCaKI[ii BIOPAIKOBYIOTHCS, 30pPraHi-
3YIOTHCSA, 3aKPIIJIAIOTECA Y BiAIIOBimIHUX
iHCTHMTYyTaX, TOMY iHQpPacTpyKTypa BUC-
TyIIa€e iHCTUTYIiOHAJIi30BaHOI (PopMOI0
TPaHCaKIili;
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B cBoro uepry fAnreHKoB Bu3HaUa€e Taki
GyHKIII iHGpacTpyKTypu (hOHIOBOTO PUH-
Ky [17, ¢.29-30]:

e DpoO3Iomijbua — Po3momia (iHaHCO-
BUX PECYPCiB IJIAXOM CIPAMYBAHHSA IX B
HaUOiIbIN MEePCIEeKTUBHI rajysi;

e KOMYHiKaIlifina — opraHisamia pyxy
TPOIIIOBUX KOIITiB Ta HpaB BJIACHOCTI,
BisibHOrO 0OMiHY iH(pOpPMAaIlieio;

e peryasTABHA — BiJHOBJEHHSA Ta
migTpUMKa 30ajlaHCOBAaHUX TOMHUTY Ta
OPOIIO3UIlili Ha IiHHI mamepu.

B manomMy BUIAAKy MO3UIIisA aBTOpPAa
BUKJIMKAE MeBHY HE3Troay, ajsKe Iepira 3
HaBeleHUX (QDYHKIifl mpuTamMaHHa BCHO-
My (OHIOBOMY PMHKY Ta BU3HAUA€E HOTO
¢GyHKIil B eKoHOMIiIi, a He iH(pacTpyK-
Typi OHIOBOTO PUHKY.

Takox BUAINAITHCA Taki QYHKILIT
iH(pacTPyKTypM PUMHKY KalritTasy, AKi B
JTaHOMY BUIIAAKY MOKHA Ha3BaTHU CIEIU-
divaumu [5]:

1. zabesneueHHs BUKOHAHHSA iHTEpeciB
cy0’eKTiB PHHKY KamiTaJy;

2. po3moAisi pu3uKiB, 3HUIKEHHS PHU-
3UKiB, 3MEHIIIeHHA HEeBU3HAUEHOCTi, He-
mependavyyBaHOCTi, HECTIHKOCTI PUHKY,
TMOIOJIAHHS HeBU3HAUEHOCTI IIJIAX0M PO3-
HOJiy BiATIOBiZAJIBHOCTI 3a PUBUKU MiK
opraHisamisMu, II0 MAalOTh BigmOBigHY
creriamisamiio;

3. 3abesrmeueHHsA TOCIOZAPCHKO-aaMi-
HiCTpaTWBHUX BiHOCWMH MiXX iHCTHUTyTa-
MU PUHKY Kamitany (B MerKax 3aKOHO-
IaBcTBa) ab0 3a0e3MeueHHsa 3aKOHOJaBUNX
(fopUAUYHUX, TPABOBUX) BiHOCUH MixK
eJeMeHTaM1 PUHKY KalriTaJy;

4. mocepeAHUIITBO Ha PUHKAax (eie-
MEHTIiB PUHKY KalliTayy) abo MiK puHKAa-
Mu (eseMeHTH iHQPACTPYKTYPH PUHKY
KamiTasy HeoOXimHI B poJi mocepeqHUKiB
K Ha PUHKY KalliTajy Tak i B IijjoMmy Ha
dimamcoBoOMy PHHKY, TOOTO B3aeMOmisd
PYHKY KamiTajy 3 iHIIUMU PUHKaAMU);

5. moJIeTTIIeHHSA HOCTYNY A0 MPOAYKTiB
PUHKY Kamitamy (rpornei, IiHHUX ma-
mepis);

6. cTuMyII0BaHHA PO3BUTKY iHGopMa-
MiHUX TeXHOJIOTil, iH(GopMaIiiHUX 3a-
co0iB 3B’sA3KY;

7. PUHKOBE CAaMOpPEeTryJIIOBAaHHA Ha PUH-
Ky KamiTajly IJSXOM BILIMBY Ha IOIUT
Ta IPOMO3UILiI0 KaIiTaly IJIAX0M 3MiHU
MIPOIEHTHOI CTaBKM Ta KOHKYpPEHIii 3
0OKY IIONUTY Ta MPOIO3UITLii;

8. 30iybieHHA e(hpeKTUBHOCTI Ta IIBHUI-
KOcTi 00iry KamiTtajay Ta B3a€MO3B’SI3KiB
IT0A0 HOTO POBIIOALIY Ha PUHKY KaliTalry;

9. B3aeMoOgisl esileMeHTiB iH(pPaCTPYK-
TYypH PUHKY KamiTajay, IO IPU3BOIUTH
10 YTBOPEHHA HOBUX iHCTUTYTiB-eje-
MEHTiB;

10. BUBUEHHA, aHAJi3, MPOTHO3YyBaH-
Hs MMOBEIiHKM Cy0’€KTiB Ta 00’€KTiB pUH-
Ky KamiTajly Ta KOH IOHKTYpPU PUHKY Ka-
miTasy B KOXKHUN MOMEHT.

Binbm sakoHiYHO Ta MEHII AeTatriso-
BaHO (hyHKIII iHQpacTpyKTypu POHIZOBO-
ro puHKY HasuBae Bcakux [1, c¢.53]:

- IPUUHATTSA iHBECTUIITHUX PiIlleHb;
TOProOBeJbHI Ta MJIATIKHI QYHKILT;
peryJioBaHHS;
3apaxyBaHHs, IIOCTAYaHHA, PO3PAXY-
HOK 3a IIiHHMMU IallepaMu;

- 00JTiK.

Posrnsuemo pdAn cHmeriajgisoBaHUX
GyHKIi}T OKpeMuX 3 eJeMeHTiB iH(ppa-
CTPYKTYypHu (POHIOBOrO puHKY. Omepairii
KJIIpHHTY Ta PO3PAaXYHKIiB IMOYMHAIOTH-
cA micaa yKJamZaHHA Oip:KoBoi yroau,
MaloTh JeKiJbKa eTamiB, B AKUX 0epyTh
yuacThb Oip:ki, OaHKU, memosumrapii
romio. Hampukiman, MamnkaiiioBa Bus-
Havae TakKi (pyHKIiI KIipmHry Ta pos-
paxyHKiB Ha ¢GoHIZOBOMY PHHKY [6,
c.44]:

- 3abesmeyeHHSA TPOIECY PeecTpairii
yRJameHux Oip:KoBUX yrof (36ip mammx
10 YKJIAJEHUM yrojaM, IiepeBipka Jauux,
KOPEeKTYBaHHA JaHUX, IiATBEPAKEHHS
3IificCHeHHS YTronau);

- 00JiK 3apeecTpoBaHMX yrojn (3a BH-
laM¥ PUHKiB, yYaCHUKiB, TepMiHiB BU-
KOHAHHS);

- TIpOBeMeHHsS 00paxyHKiB 3a yKJame-
HUMHU yTOJaMU;

- 3apaxXyBaHHS B3a€MHUX BUMOT Ta
IJIaTeXiB yYaCHUKIB (DOHIOBOTO PUHKY;

- OpraHisaris rponoBUX PO3PaxyHKiB;

- 3a0e3MeyeHHsA MOCTABKU aKTUBIB
3TiTHO YKJIaIeHWX yroj Ha PUHKY;

- 3abe3leueHHsT TapaHTIB 3 BUKOHAH-
HA YKJAAEHUX YTOJ.

TacturyTn ingpacTpykTypu (PoHIOBO-
ro PUHKY, HaJalOUM €KOHOMIiuHi Ta mpa-
BOBi iHCTpYMEHTH IJid TEPeTOKy (hiHaH-
COBHUX pecypciB, BUBHAUAIOTH HOPMU B3a€-
MoOJil CIOKHBauUiB Ta BJIACHUKIB Kalli-
TajgiB, 3a0e3nmeuyoTh iHGPACTPYKTYDPY,
iHdopmarriiine Ta mpaBoBe 3abe3mMeUeHHS
yYacHUKIiB pMHKY. Bisnbmriocti pmHKIB
IpuUTaMaHHa HaABHICTL peryJioBaHHSA
(mep:xaBHOTO UM PUHKOBOT0). BusHauaro-
Y1 iCHyBaHHSA PETyJIATUBHOI iHPpaCTPyK-
Typu OHIOBOTO PUHKY, HEOOXiTHO IOTO-
OIUTUCS 3 TUM, IO He3aJeKHO Big THUIy
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peryaaTuBHOI iHQPACTPYKTYPU BOHA IIO-
BMHHA BUKOHYBaTu Taki gyHKIii [10]:

- yHidikamia BUMOT [0 YyYaCHUKIB
DPUHKY;

- BU3HAUYEHHA IpaBuUJ emicii Ta 006i-
Iy IiHHUX ITamnepiB;

- CTBOPEeHHs BiAmoBimHOI cucTemMu
3BiTHOCTI;

- iHopmarriiiae Ta craTucTUUHE 3a0€3-
TeYeHHsI PUHKY;

- CTBOPEHHSA JAOCTYIHOI AJIs TPOMAAAH
cucrteMu iH(opMarllii Tpo PUHOK Ta HOTO0
YYaCHUKIB;

- JIilleH3yBaHHS OisJIbHOCTI HAa PUH-
Ky Ta aTecraiia axiBIiB;

- KOHTPOJIb 3a MOTPUMAaHHS BUPOOJIE-
HUX TIPaBUJ;

- CTBOPEHHS CHUCTEeMHU CAHKIIi#l 3a mo-
PYIIeHHA NPUHUHATUX HOPM 3 BiAmoOBix-
HUM BUKOHABUYO-IPOIIECYATHFHUM MeEXaHi-
3MOM.

Ho HaBemeHUMX (QYHKIiNT HeoOximHO
IOMaTW BUPIINIeHHA MPOOJIEeMHUX Ta
cImipHuUX cuTyalii. B aKocti nmpuraamy
(YHKI[IOHYBaHHA TAKOTO eJeMeHTa iHdpa-
CTPYKTYpPU (DOHZOBOTO PUHKY PO3TIIAHE-
Mo Kpaiuny-uigeHa €C — Beaukobpuraniro,
me v 1986 pori Oyjao mpuitHATO 3aKOH
mpo diHaHCOBi mocayru, AKUM OYJIO CTBO-
peso Pany 3 mimHmx mamepiB Ta iHBec-
rutnivt (PIIIII) (3 aucromama 1997 mepe-
TBOPEHO Ha Hefep:kaBuUi Oprau 3 hinaH-
copux mocayr (Financial Services
Authority - FSA))', mo mae BiaagHi mo-
BHOBaKEHHA Ta (piHaHCYETHCA PUHKOM),
IMiJIAME IKOI 0y 10 3a0e3leueH s BUCOKUX
CTaHJAPTIiB 3aXMCTy iHBECTOPiB 3a AOIIO-
MOT'0I0:

- TIOCUJIEHHA BUMOT J0 YE€CHOCTi, KOM-
TIETEHTHOCTI yYaCHUKIB PUHKY;

- Ha#biJbINI TTOBHOTO Ta BCEOXOILIIOIO-
YOTr0 BUKOPUCTAHHSA 3aC00iB IJIA 3aXUCTy
paB iHBECTODiB;

- HaJaHHA BigkpuToi indopmariii, cra-
TUCTUKM, 3BiTHOCTI;

- Bubopy HaibiaAbIil epeKTUBHUX Ta
ONITUMAaJLHUX 3aC00iB BIJINBY;

- TOCUJIEeHHA KOHKYpeHIil Ha (inmaH-
COBUX PUHKAX;

- COPUAHHSA iHBECTOPAM B I1X 3yCUJLJIAX
MO0 3aXUCTY Bij 3JIOBKUBaHb (II1axpais).

Byna samexkimapoBanHa ¢opmMaiabHa
neprricts PIIIIT cepen iHmux eneMeHTiB
peryaaTtuBHOI iH(ppacTpyKTypu (GoHIOBO-
r0 PUHKY, CKJAaJ SKOl 3aTBEPIKYETHCA
napJygaMeHToOM. {1 1IIbOTO ITOBHOBAXKEHH A

PIIIII 6yso ToAi POBIOBCIOMYKEHO HA TaKi
cepu:

- BUPOOJIeHHS YiTKUX CTaHIapTiB BJacC-
HOI IiANBHOCTI Ta iHIIWX OpraHiB pery-
JIIOBaHHSA PUHKY;

- MOHiITOPUHT Ta KOHTPOJb BUKOHAHHS
TaKUX CTAHIAPTiB;

- po3po0JeHHA UITKHX Ta SCHHUX
eTUYHUX, OPUIUUYHUX Ta SiJIOBUX CTaH-
IapTiB Ay cy0’eKTiB perysioBanusd, Oe-
pyuu mo yBarum cmenmudiky OKpeMux
BUIIB OizHecy;

- IPOTHU/isd HEKOMIIEeTeHTHOCTi, 60POTh-
0a 3 mIaxpalicTBOM Ta HEBUIIPaBIAaHOIO
KOHIIEHTpAIli€l0 omepalliii He Ha KOPUCTh
e(PeKTUBHOCTI PUHKY B I[iJIOMY;

- po3pobOKa Impouenyp OPUNHATTI Ta
BUKOHAHHS PillleHb IPO BiAITKOAYBaHHSA
danmofigaHol mKoxzm Ta ImMTPaHUX
CaHKILili.

Benuky KiTbKiCcTh CBOiX IIOBHOBAKEHD
PIIIII mepenae cmermianisoBaHWM caMo-
peryiiBHUM OpraHisaiisam, 1o KOHKYPY-
I0Th MisK coboro. Tomy KinbKicTh mpairi-
BHuKiB PIIIII cranoBmia sure 210 oci6
(3apas y 3B sI3KY 3 POSIIUPEHHAM 00CATIB
MMOBHOBasKeHb ixX 6au3npKo 3000), a micite
KpaiHM Ha CBiTOBOMY PMHKY KaIiTaJy €
oxumM 3 mepmux. Haopukiaazn, Acoria-
misg yuacHuUKiB oumoBoro puHKyY (SFA)
peryJiioBaja PUHOK 3a TAKUMU HaATIPAM-
KaM#u:

- JIieH3yBaHHA IiAJIbHOCTI Ha (poHIO-
BOMY DPHHKY, IIIO0 BKJIIOUA€E PEECTPAILii0
KOMIIaHi#l (micas peresabHOTO (hiHAHCOBO-
ro Ta KOHTEHTHOIO aHAaJi3y) Ta arTecTa-
mifo iXx TUPEeKTOpiB, MeHemKepiB Ta IIpPo-
BimHMX cmerfiaJjicTis;

- MOHITOPUHT IifAJBHOCTI CBOIX UJIeHIiB
(uepes3 peryJsgpHi mepeBipku, y T.d. IIO-
3aIJIaHOBi);

- PO3CIIiAyBaHHSA BUABJICHUX IIPABOIIO-
pYIIIeHb T'PYIOI0 CIIeriaJIicTiB-eKCIepTiB,
K1 MOKYTB IIPAIIOBATH Y CIIiBPOOiTHUIITBL
3 opranamu BemmkoGpuTanii Ta iHIIHX
KpaiH;

- IIOKapaHHA, AKe € IudepeHIriiioBa-
HUM 3aJIeKHO BiJl BUAY Ta HACJIIKiB mIpa-
BonopyienHsa. Hai6insmt M’ AKUM BBaKa-
Jlacs BUMOTa MPUMHUHUTH TPABOIIOPYIIIEeH-
Hd, gaji — mrpad), IPpUIYINHEHHS TiAJb-
HOCTi Ta BigKJIuMKaHHA JinmeHsii. ¥ Bu-
najgKax, Io IIiAIagaioTh il CyI0BUI PO3-
rasan (HampuKJIak, 3aKOH TPO IIaxpati-
CTBO), CIIpaBa IIepeajiacd 10 CyIy Ta MOXK-
JIMBOIO OyJia KapHa BiAIOBigaIbHICTE.

1 meTanbHiIe MPO MOJAJBIILY eBOJIOIII IILOTO OPTaHy AWBIThLCA Ha odimifimomy cafiti - http://

www.fsa.gov.uk/Pages/About/Who/index.shtml
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Ananiz amepMKaHCBKOI Ta OpHUTaHCH-
KOI MogeJsiell peryaoBaHHA (AKi MOCTiiiHO
BIOCKOHAJIOIOTHC), 1110 OYB MPOBEIEHUH
IIpocBipinuMm, gae MOMKIUBiCTH chopMy-
JIIOBaTH TaKuii BUCHOBOK [10]:

1. imeanpHi TMTU (AKi Haliyacrimre
OB’ A3YIOTH 3 JOMiHYBaHHAM a00 IepKas-
HOTO, a00 caMOperyJIloBaHHSA) HacIpaBIi
€ CMHTe30M 000X MeXaHi3MiB peryaroBaH-
HA Ta MOKHA TOBOPUTH JIWIIE TIPO Tepe-
Bary TWUX YW iHINMWX IHCTUTYIIHHUX Xa-
PaKTepuCTHUK;

2. po3BUTOK (POHIOBOTO PUHKY BUK-
JUKa€e HeoOXigHiCTH BJOCKOHAJEHHS
iHCTUTYIiNHOI CTPYKTYpPU Ta NOCUJIEH-
HS KOHTPOJIIO 3a MOT0 YYaCHUKaMU, IPU
IIbOMY IIeif IPOIleC HOCUTh MUCKPETHUH
XapakKTep Ta PO3PUBHICTD AUHAMIKY €BO-
JIOMIifHOTO IPOIleCy MOJKHA IIOB’s3aTuU
3 MUKJIYHUM XapaKTepoM BiATBOPeHHSA
€KOHOMiKU Ta 3MiHOI €KOHOMiuHOI 1Oo-
JiTUKY ypAanry.

3. POBBUTOK PeTyJIsATABHOI iHPPACTPYK-
TYPH TiCHO TIOB’I3aHUU 3 PO3SBUTKOM IOpHU-
IUYHOTO cepemoBuUINa B chepi KoMmepIriii-
HOTI'0 IIpaBa, T.0. YCKJIaAHEeHHAM Ta OITH-
Misalieo iHCTHUTYIiHAHOI CTPYKTYypH TO-
BapHOTO O0OMiHY.

Bunacue Busmauenuda. Ilig TepminoMm
iH@pacTpyKTypa (POHIOBOTO PUHKY CJIif
po3yMiTm yacTuHY iHQPacTpyKTypu
¢dimamHcoBOro pumHKY, 1[0 3abe3meuye
eheKTUBHY PO00OTY (GOHIOBOTO PUHKY B
IiJIoMy Ta IPUHHATTA i peasisallito iHBe-
CTUI[IHHUX PiIlleHb OKPeMUMHU Cy0’eKTa-
MU IIBOTO PUHKY.

BHCHOBEKH

Hep:xaBi HeoOXigHO OIiHIOBATHU e(eK-
TUBHICT, BUKOHaHHA (PYHKIiN iH(pacT-
PYKTYpOIO B I[iJIOMY Ta OKPEMHUMHU eJe-
MeHTaMM, a TaKOK 3IilicHIOBaTHU iHBec-
Tuiii (besmocepeHbO UM iHAUKATUBHO) B
po3BUTOK iH(ppPacCTpyKTypu (GoHIOBOTO
PUHKY, AKa 0 HajgaJli CTUMYJIOBajIa pO3-
BUTOK caMOro )OHZOBOIO PUHKY, a (POH-
JIOBUH PUHOK e(DeKTUBHO IIEPEPO3NOIiIAB
KamiTaJ MijK rajy3ssMu HallioOHAJIBHOI €KO-
HOMIiKH.

Posb pmepkaBu y muTaHHI PO3BUTKY
iH(pPACTPYKTYypU PUHKY IIHHWX HaIlepiB
MOJKe MaTUu ABi MPOTUJIEXKHI KpamHOILi:
abo mepeBasKHA YacTUHA iHQPPACTPYKTYPHU
CTBOPIOETHCS 3a KOIIITHU JIePIKaBU, 10 MOXKe
IPU3BOJUTH [0 BUKOHAHHA iH(pPaCTPyK-
Typo QYHKIIfl peryjioBaHHA DPUHKY

(Togi pUHOK IIOYMHA€E CTBOPIOBATH CBOI
mmapaJiejibHi HalliBaerajbHi imcTUTyTH); 400
IIOBHA BiJICyTHICTBb yBaru AepsKaBy 10 PO3-
BUTKY iH(PACTPYKTYypH, 1[0 IIPU3BOIUTH-
Me [0 AUCIIPOIOPIIifi PO3BUTKY OKPEMUHX
eJIeMEeHTiB Ta 30iJbIITyBAaTH PUSUKU PUH-
KOBUX 3J0B:KMUBaHb. OT:Ke BUHUKAE He-
00XifHICTh TOMIYKY 30JI0TOI CEpenUHMN.
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