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СТРУКТУРА ТА МЕХАНІЗМ 
ФУНКЦІОНУВАННЯ ФІНАНСОВОГО 
РИНКУ УКРАЇНИ: ТЕОРЕТИЧНИЙ 

АНАЛІЗ

Анотація. В умовах ескалації збройного конфлікту в Україні 
фінансовий ринок зазнає суттєвого деструктивного впливу, що 
проявляється у нестабільності обмінного курсу гривні, зниженні 
довіри до фінансової системи та ускладненні довгострокового 
планування. Посилення фінансових ризиків супроводжується від-
пливом інвестиційного капіталу, знеціненням цінних паперів і по-
гіршенням інвестиційного клімату. За таких умов економічні агенти 
схильні обмежувати інвестиційну активність, надаючи перевагу 
збереженню активів у стабільніших формах. У результаті стабільне 
функціонування фінансового ринку набуває ключового значення 
як необхідна передумова розвитку реального сектору економіки 
та ефективного перерозподілу фінансових ресурсів.

Метою статті є дослідження та систематизація теоретичних 
підходів до визначення суті фінансового ринку, а також комп-
лексний аналіз механізму його функціонування в умовах воєнної 
економіки України.

Методи. У статті застосовано комплекс кількісних і якісних мето-
дів дослідження, зокрема аналіз і узагальнення наукових підходів до 
визначення сутності фінансового ринку, структурно-функціональний 
аналіз його сегментів, оцінювання впливу макроекономічних чинни-
ків на його функціонування, а також причинно-наслідковий аналіз 
процесів валютного регулювання та інвестиційної активності; крім 
того, використано системний підхід для дослідження механізму 
функціонування фінансового ринку в умовах воєнної економіки.

Результати. У статті обґрунтовано теоретичні засади функціо-
нування фінансового ринку та узагальнено підходи до визначення 
його сутності в умовах воєнної економіки. Зокрема, уточнено зміст 
фінансового ринку як багатофункціональної системи перерозподілу 
фінансових ресурсів, що забезпечує не лише інвестиційні процеси, а 
й підтримання ліквідності, покриття касових розривів і управління 
фінансовими ризиками. Доведено, що в умовах макроекономічної 
нестабільності ключову роль у забезпеченні його ефективного 
функціонування відіграють механізми державного регулювання, 
зокрема інструменти монетарної політики, валютного контролю 
та банківського нагляду. Визначено особливості функціонування 
основних сегментів фінансового ринку (грошового, валютного, 
кредитного та фондового) та їх взаємозв’язок у процесі забезпечен-
ня фінансової стабільності. Обґрунтовано вплив валютного курсу, 
процентної ставки та зовнішньоекономічної діяльності на розвиток 
фінансового ринку, що дозволяє комплексно оцінювати його стан 
і визначати напрями підвищення ефективності функціонування в 
умовах воєнної економіки.

Висновки. Фінансовий ринок є складною багаторівневою систе-
мою, що забезпечує перерозподіл фінансових ресурсів між еконо-
мічними агентами та виконує ключові функції у фінансовій системі 
держави. Його ефективне функціонування є необхідною умовою 
економічного розвитку. Механізм функціонування фінансового 
ринку охоплює взаємодію різних сегментів і інструментів, а також 

УДК 336.76(477)

Харабара Віолетта Миколаївна
кандидат економічних наук, доцент,
доцент кафедри фінансів і кредиту
Чернівецький національний університет 
імені Юрія Федьковича
ORCID: 0000-0002-8555-6440

https://doi.org/10.25313/3083-7782-2026-4-7



147

ISSN (Online): 3083-7782 
Electronic scientific journal “ECONOMIC PARADIGM” № 4(108), 2026

систему державного регулювання, спрямовану на забезпечення стабільності. В умовах воєнної економіки зростає зна-
чення монетарної політики, валютного регулювання та банківського нагляду.

Перспективи подальших досліджень пов’язані з поглибленим аналізом функціонування фінансового ринку України в 
умовах воєнної та післявоєнної економіки, зокрема з оцінюванням впливу макроекономічної нестабільності на поведінку 
учасників ринку, динаміку валютного курсу та інвестиційні процеси. Особливої актуальності набуває проведення емпі-
ричних досліджень із використанням статистичних даних, а також моделювання ефективності інструментів державного 
регулювання фінансового ринку.

Ключові слова: фінансовий ринок, домогосподарства, інвестиційний клімат, фінансові ризики, монетарна політика, 
фінансова стабільність.

Постановка проблеми. В умовах ескалації збройного конфлікту на території України національний 
фінансовий ринок зазнає суттєвого деструктивного впливу, що проявляється у значних коливаннях 

обмінного курсу гривні на валютному ринку. Зазначена курсова нестабільність негативно позначається 
на рівні довіри домогосподарств до органів державної влади, національної фінансової системи та вітчизня-
ної економіки загалом, а також створює об’єктивні перешкоди для здійснення суб’єктами господарювання 
обґрунтованого довгострокового прогнозування та стратегічного планування операційної діяльності. Окре-
мої уваги заслуговує той факт, що курсова нестабільність стимулює активізацію використання іноземних 
валют у тіньовому секторі економіки, що додатково ускладнює реалізацію заходів монетарної політики. 
Не менш гострою залишається проблема кризових явищ у фінансовому секторі, які зумовлюють відплив 
інвестиційного капіталу за межі країни. В умовах фінансової турбулентності спостерігається стійка 
тенденція до знецінення цінних паперів на тлі різкого зростання рівня фінансових ризиків. Сукупність 
зазначених факторів формує несприятливий інвестиційний клімат, що є одним із визначальних чинників 
гальмування економічного зростання держави. За умов структурної невизначеності як корпоративні, так 
і індивідуальні економічні агенти схильні відмовлятися від інвестиційної діяльності, надаючи перевагу 
збереженню активів у відносно стабільних інструментах, зокрема в іноземній валюті. З огляду на викла-
дене, слід констатувати, що, попри неспроможність фінансового ринку самостійно забезпечити економічне 
зростання України, його стабільне функціонування є неодмінною передумовою розвитку реального сектора 
національної економіки. При цьому реалізація активної інвестиційної політики є практично неможливою 
без належного доступу до фінансових ресурсів, формування яких можливе лише за умови ефективного 
перерозподілу заощаджень домогосподарств та інших учасників фінансового ринку.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Окремий науковий напрям представлений дослідження-
ми структурних особливостей вітчизняного фінансового ринку. Зокрема, Благун І. [1], досліджує феномен 
банкоцентричності українського фінансового ринку, що відображає домінуючу роль банківського сектору 
у фінансовому посередництві. Гаряга Л. [5] здійснює ґрунтовний контент-аналіз теоретичних підходів 
до трактування сутності фінансового ринку, систематизуючи наявні концептуальні позиції у цій сфері.

У площині регуляторної проблематики вагомий внесок здійснює Дороніна І. [6], яка проводить порів-
няльний аналіз механізмів регулювання фінансового ринку в Україні. Коваленко В. [7] зосереджується 
на дослідженні поточних структурних дисбалансів, ризиків та проблем розвитку фінансового ринку України. 
Нестеренко О. [9], Бондаренко Є. [9], Лютий І. О.[13] та Нікіфоров П. О. [14] аналізують актуальні тенденції 
та сучасний стан вітчизняного фінансового ринку.

Метою статті є дослідження та систематизація теоретичних підходів до визначення суті фінансового 
ринку, а також комплексний аналіз механізму його функціонування в умовах воєнної економіки України.

Виклад основного матеріалу дослідження. Існує кілька підходів до визначення сутності фінансового 
ринку. З організаційного погляду фінансовий ринок розглядають як сукупність фінансових інститутів, що 
здійснюють емісію, купівлю та продаж фінансових інструментів [3, c. 18]. З організаційного погляду, фі-
нансовий ринок доцільно розглядати як цілісну систему взаємопов’язаних учасників економічної діяль-
ності, що включає суб’єктів господарювання, домогосподарства та розгалужену фінансову інфраструктуру. 
До складових елементів такої системи належать фондові біржі, банківські установи, регуляторні та наглядові 
органи у сфері фінансів, а також інші інституційні учасники відповідних економічних процесів. Фінансовий 
ринок як економічна категорія — це механізм, інструменти та учасники перерозподілу вільного грошового 
капіталу, а також сукупність економічних відносин, що є частиною виробничих відносин, пов’язаних із мо-
білізацією, нагромадженням та розподілом грошових коштів, призначених для розширеного відтворення 
[5, c. 26]. Окремої уваги потребує підсумковий фрагмент аналізованого визначення, в якому фінансовий 
ринок інтерпретується здебільшого як інструмент акумулювання фінансових ресурсів для цілей подальшого 
відтворення. Однак такий однозначний підхід видається методологічно недостатнім і не відображає повною 
мірою багатогранної природи фінансового ринку. Адже суб’єкти господарювання виходять на фінансовий 
ринок не лише з метою залучення ресурсів для інвестування та розширення основної діяльності. Поряд 
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із підприємницькими структурами активними учасниками фінансового ринку є фізичні особи, чиї мотиви 
можуть зводитися, зокрема, до формування особистих заощаджень. Водночас підприємства можуть звер-
татися до інструментів фінансового ринку для оперативного залучення коштів із метою усунення касових 
розривів або поповнення оборотного капіталу. Таким чином, забезпечення розширеного відтворення є лише 
однією з багатьох цілей, що зумовлюють участь економічних агентів у фінансовому ринку.

З огляду на викладене, вважаємо за доцільне сформулювати авторське визначення досліджуваної 
категорії. На нашу думку, фінансові ринки являють собою сукупність механізмів, інструментів та учасни-
ків, що забезпечують перерозподіл фінансових ресурсів для досягнення різноманітних цілей: подолання 
касових розривів, поповнення оборотного капіталу, фінансування розширеного відтворення, ефективного 
розміщення тимчасово вільних коштів з метою отримання додаткового доходу, а також вирішення інших 
завдань у межах фінансової діяльності суб’єктів господарювання.

У науковій літературі існує значна кількість підходів до сегментування та визначення структури фі-
нансового ринку. Найпоширенішими класифікаційними ознаками є строк використання залучених коштів 
і вид фінансового інструменту (Рис. 1).

Ринок капіталів є складовою частиною фінансового ринку, на якій здійснюється перерозподіл фінансових 
ресурсів через інструменти зі строком обігу понад один рік. Підприємства та організації виходять на ри-
нок капіталів з метою залучення довгострокового фінансування для реалізації інвестиційних проектів, 
розширення діяльності, придбання інших суб’єктів господарювання та досягнення інших стратегічних 
цілей, що потребують довгострокових ресурсів. Слід зазначити, що для залучення довгострокового капіталу 
може використовуватися широкий спектр фінансових інструментів, зокрема акції, облігації, довгострокові 
кредити банків та інших фінансових установ тощо.

Грошовий ринок забезпечує державні органи та великі суб’єкти господарювання короткостроковими 
фінансовими ресурсами строком до одного року. До цього сегменту також належать операції, пов’язані 
з тимчасовим залученням коштів підприємствами та іншими організаціями на аналогічний період.

До інструментів грошового ринку традиційно відносять короткострокові облігації, казначейські векселі, 
комерційні векселі та інші подібні цінні папери. Фінансові ресурси, що обертаються на грошовому ринку, 
використовуються передусім для покриття касових розривів, тобто для вирівнювання ситуацій, за яких 
поточні зобов’язання перевищують найбільш ліквідні активи підприємства. Окрім цього, короткострокові 
позики та кредити залучаються з метою поповнення оборотного капіталу для забезпечення виконання 
господарських угод, а також для фінансування різноманітних торговельних операцій.

Необхідно підкреслити, що розмежування фінансового ринку на грошовий та ринок капіталів є певною 
мірою умовним. На практиці короткострокове і довгострокове фінансування нерідко здійснюється в межах 
одних і тих самих фінансових установ. Зокрема, підприємства та організації можуть отримувати кредити 
в комерційних банках як на строк до одного року, так і на триваліший період.

Рис. 1. Структура фінансового ринку
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Рис. 1. Структура фінансового ринку 

Грошовий ринок забезпечує державні органи та великі суб'єкти 
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тимчасовим залученням коштів підприємствами та іншими організаціями

на аналогічний період. 
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подібні цінні папери. Фінансові ресурси, що обертаються на грошовому 

ринку, використовуються передусім для покриття касових розривів, тобто 
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З огляду на те, що банківський сектор є найбільш поширеним сегментом фінансового ринку серед насе-
лення, саме тут зосереджено значну частину фінансових ресурсів, що уможливлює залучення суб’єктами 
господарювання кредитних коштів для фінансування своєї діяльності. Банківські установи надають кредити 
як на короткостроковій, так і на довгостроковій основі. У кредитних операціях переважно використовується 
національна валюта, однак для обслуговування зовнішньоекономічної діяльності широко застосовуються 
долар США, євро та інші іноземні валюти.

Банківські установи, як ключові учасники кредитного ринку, пропонують широкий спектр фінансових 
послуг, орієнтованих як на юридичних осіб, так і на фізичних осіб. Серед найбільш поширених інструментів 
кредитного ринку виділяють споживче кредитування, інвестиційне кредитування, іпотечне кредитування, 
кредитування для поповнення оборотного капіталу, кредитні лінії тощо.

Фінансовий ринок відіграє визначальну роль у фінансовій системі держави, являючи собою платформу, 
на якій фізичні особи, інституційні учасники та органи державної влади здійснюють операції з фінансовими 
інструментами акціями, облігаціями, валютами, товарними активами та деривативами. Суттєвою функцією 
фінансового ринку є також перерозподіл ризиків між учасниками. Зокрема, за допомогою похідних інструментів 
опціонів та ф’ючерсів інвестори отримують можливість передавати ризики, пов’язані з певними активами, іншим 
сторонам, що сприяє ефективному управлінню інвестиційними портфелями та мінімізації потенційних збитків.

Поряд із забезпеченням ліквідності та розподілом капіталу, фінансовий ринок виконує важливу макрое-
кономічну функцію. Він слугує індикатором стану національної економіки, відображаючи рівень економіч-
ної активності, інфляційні очікування та стабільність фінансової системи загалом. З огляду на це, органи 
державного регулювання та центральні банки здійснюють систематичний моніторинг тенденцій розвитку 
фінансового ринку в контексті реалізації заходів макроекономічного управління.

Перш за все слід вказати, що механізм в контексті функціонування фінансового ринку означає 
організаційно-правове забезпечення, прийоми фінансового планування, сукупність фінансових, важелів 
впливу, методів, інструментів [19, c. 56]. Можемо зазначити, що механізм функціонування фінансового 
ринку є комплексним утворенням, що інтегрує в собі механізми функціонування окремих сегментів: ва-
лютного ринку, грошового ринку, кредитного ринку, фондового ринку, ринку дорогоцінних металів, ринку 
цифрових фінансових активів та страхового ринку (Рис. 2).
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Законодавче регулювання є одним із ключових елементів механізму функціонування ринку цінних па-
перів. Держава формує правову базу, що визначає порядок діяльності ринку та його учасників. До основних 
об’єктів такого регулювання належать: зобов’язання щодо оприлюднення фінансової інформації, заборона 
використання інсайдерських даних у комерційних цілях, а також протидія маніпулятивним практикам.

Не менш значущим структурним елементом зазначеного механізму є інституційний нагляд із боку упов-
новажених регуляторних органів. У межах своїх повноважень вони здійснюють систематичний моніторинг 
дотримання встановлених державою норм і стандартів. Зокрема, до їхньої компетенції належить контроль 
за торговельними операціями на фондовому ринку, проведення розслідувань у разі виявлення ознак пра-
вопорушень, а також застосування відповідних санкцій до суб’єктів, що порушують чинне законодавство.

Окремою складовою досліджуваного механізму виступають торговельні інструменти, покликані забезпе-
чувати рівновагу між ринковим попитом і пропозицією. Серед таких інструментів особливої уваги заслуго-
вують маркет-мейкінг як спосіб підтримання ринкової ліквідності, цінові обмеження як засіб запобігання 
надмірній волатильності, а також алгоритмічні торговельні операції, що здійснюються в автоматичному 
режимі.

Монетарна та кредитна політика також впливає на відповідні процеси. Уряди можуть регулювати 
ринок цінних паперів, впливаючи на доступність та вартість кредитів. Це може включати встановлення 
процентних ставок, контроль грошової маси та регулювання діяльності центральних банків. Як результат, 
змінюється привабливість інструментів на фондовому ринку [8, c. 55].

Суттєвий вплив на функціонування ринку цінних паперів справляє також податкова політика держави, 
яка безпосередньо визначає рівень дохідності інвестиційної діяльності. Інструментами такого впливу слу-
гують, зокрема, податок на приріст капіталу, податок на дивідендні виплати та інші фіскальні важелі, що 
прямо позначаються на загальній прибутковості інвестицій у фінансові інструменти.

У цілому сукупність методів державного регулювання ринку цінних паперів може бути систематизо-
вана за критерієм характеру впливу на два основні блоки, прямі та непрямі методи регулювання (рис. 4).
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Рис. 4. Методи регулювання ринку цінних паперів
Джерело: складено автором на основі [2; 4] 
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кове формування вартості національної валюти залежно від поточної кон’юнктури міжнародних грошових 
потоків.

Разом із тим зміна валютного режиму є лише одним із інструментів державного регулювання курсової 
політики. До інших вагомих важелів впливу належать коригування облікової ставки центрального банку, 
операції з поповнення або використання золотовалютних резервів, регулювання нормативів обов’язкового 
резервування, а також участь центрального банку у торгах на фінансових ринках як покупця чи продавця 
активів.

Зокрема, як проілюстровано на рис. 5, підвищення ключової ставки зумовлює зростання ставки овер-
найт, що, своєю чергою, сприяє зміцненню курсу національної валюти внаслідок підвищення дохідності 
інструментів, номінованих у ній. Зворотна залежність проявляється у тому, що зниження ключової ставки 
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До чинників, що справляють істотний вплив на формування поточного валютного курсу, належить 
також зовнішньоекономічна діяльність суб’єктів господарювання. Інтенсивність валютних потоків безпосе-
редньо визначає насиченість національного валютного ринку іноземною валютою і, відповідно, обумовлює 
її відносну вартість щодо гривні.

У зазначеному контексті нарощування експортної діяльності вітчизняних суб’єктів господарювання 
створює передумови для зміцнення курсу національної валюти. Натомість активізація імпорту споживчих 
товарів, комплектуючих виробів, матеріалів, сировини та основних засобів зумовлює відплив іноземної 
валюти з внутрішнього ринку, що закономірно призводить до знецінення гривні.

Окремої уваги заслуговує механізм функціонування та регулювання банківського сектору. Національ-
ний банк України здійснює регламентацію методології розрахунку ключових пруденційних показників, 
зокрема показників кредитного ризику, достатності регулятивного капіталу, а також параметрів валютних 
операцій та інвестиційних позицій. У сфері адаптації міжнародних стандартів НБУ послідовно здійснює 
гармонізацію національного регуляторного середовища з положеннями Базельського комітету з банків-
ського нагляду, спрямованими на забезпечення фінансової стійкості банківських установ у глобальному 
масштабі. На сучасному етапі в Україні активно впроваджуються вимоги стандарту «Базель III», останнім 
із елементів якого було введено системний буфер капіталу.

Окрім регламентації аналітичних процедур, центральний банк здійснює суттєвий вплив на інстру-
ментарій, що застосовується банківськими установами у своїй діяльності. Зокрема, це стосується порядку 
формування резервів під кредитний портфель: у разі провадження банком надмірно ризикованої кредитної 
політики обсяг обов’язкових резервів зростає до значних розмірів, що істотно обмежує можливості подаль-
шого кредитування. Саме тому банківські установи об’єктивно зацікавлені у формуванні якісної структури 
активів, яка забезпечувала б належний рівень їхньої фінансової стійкості.

Безумовно, розглянуті механізми становлять лише частину тих регуляторних інструментів, що функ-
ціонують у межах фінансового ринку в цілому.

Висновки та перспективи подальших досліджень. У результаті дослідження узагальнено теоретич-
ні засади функціонування фінансового ринку. Визначено, що фінансовий ринок є сукупністю інституцій, 
інструментів і механізмів, які забезпечують ефективний перерозподіл фінансових ресурсів між економіч-
ними суб’єктами з метою підтримки їх фінансової діяльності та розвитку. Обґрунтовано ключові функції 
фінансового ринку, серед яких: ціноутворююча, посередницька, акумулятивна, інформаційна, інвестиційна 
та функція управління ризиками. Встановлено, що фінансовий ринок функціонує як складна багаторівнева 
система, яка охоплює взаємопов’язані сегменти (грошовий, валютний, кредитний, фондовий, страховий 
тощо), регулювання яких здійснюється за допомогою прямих і непрямих інструментів державного впливу. 
Перспективи подальших досліджень пов’язані з поглибленим аналізом функціонування фінансового ринку 
України в умовах воєнної та післявоєнної економіки, зокрема з оцінюванням впливу макроекономічної 
нестабільності на поведінку учасників ринку, динаміку валютного курсу та інвестиційні процеси. Особливої 
актуальності набуває проведення емпіричних досліджень із використанням статистичних даних, а також 
моделювання ефективності інструментів державного регулювання фінансового ринку.
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THE STRUCTURE AND FUNCTIONING 
OF UKRAINE’S FINANCIAL MARKET: 

A THEORETICAL ANALYSIS

Summary. Introduction. Amid the escalation of the armed conflict 
in Ukraine, the financial market is experiencing significant disruptive 
effects, manifested in the instability of the hryvnia exchange rate, a 
decline in confidence in the financial system, and difficulties in long-
term planning. The intensification of financial risks is accompanied by 
an outflow of investment capital, a decline in the value of securities, 
and a deterioration of the investment climate. Under such conditions, 
economic agents tend to limit investment activity, preferring to pre-
serve assets in more stable forms. As a result, the stable functioning 
of the financial market becomes of key importance as a necessary 
prerequisite for the development of the real sector of the economy 
and the effective reallocation of financial resources.

The purpose of this article is to study and systematize theoretical 
approaches to defining the essence of the financial market, as well as 
to conduct a comprehensive analysis of the mechanism of its func-
tioning under the conditions of Ukraine’s wartime economy.

Methods. The article employs a combination of quantitative and 
qualitative research methods, including the analysis and synthesis 
of scientific approaches to defining the essence of the financial mar-
ket, a structural-functional analysis of its segments, an assessment 
of the impact of macroeconomic factors on its functioning, as well 
as a cause-and-effect analysis of currency regulation processes and 
investment activity; in addition, a systematic approach was used to 
study the mechanism of the financial market’s functioning under the 
conditions of a wartime economy.

Results. This article substantiates the theoretical foundations of 
the financial market’s functioning and summarizes approaches to de-
fining its essence in the context of a wartime economy. In particular, 
the concept of the financial market is clarified as a multifunctional 
system for the redistribution of financial resources, which ensures 
not only investment processes but also the maintenance of liquidity, 
the coverage of cash gaps, and the management of financial risks. It 
is demonstrated that, under conditions of macroeconomic instabili-
ty, state regulatory mechanisms specifically monetary policy instru-
ments, exchange rate controls, and banking supervision play a key 
role in ensuring the market’s effective functioning. The specific fea-
tures of the functioning of the main segments of the financial market 
(money, foreign exchange, credit, and stock) and their interrelation-
ship in the process of ensuring financial stability have been identified. 
The impact of the exchange rate, interest rates, and foreign economic 
activity on the development of the financial market is substantiated, 
which allows for a comprehensive assessment of its condition and the 
identification of directions for improving its operational efficiency un-
der a wartime economy.

Conclusions. The financial market is a complex, multi-level system 
that facilitates the redistribution of financial resources among eco-
nomic agents and performs key functions within the state’s financial 
system. Its effective functioning is a prerequisite for economic devel-
opment. The mechanism of the financial market’s functioning encom-
passes the interaction of various segments and instruments, as well 
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as a system of state regulation aimed at ensuring stability. In a wartime economy, the importance of monetary policy, currency 
regulation, and banking supervision increases.

Prospects for further research involve an in-depth analysis of the functioning of Ukraine’s financial market under wartime 
and post-war economic conditions, particularly assessing the impact of macroeconomic instability on market participants’ 
behavior, exchange rate dynamics, and investment processes. Empirical studies using statistical data, as well as modeling the 
effectiveness of state financial market regulation instruments, are of particular relevance.

Key words: financial market, households, investment climate, financial risks, monetary policy, financial stability.


