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Вступ 

 

Актуальність дослідження. Розвиток діяльності фінансових 

посередників визначає здатність економіки акумулювати заощадження, 

перетворювати їх у довгострокові інвестиції та забезпечувати фінансову 

інклюзію. У 2019–2025 рр. регуляторні реформи – так званий «спліт» 

(№79‑IX), новий Закон «Про платіжні послуги» (№1591‑IX) та оновлення 

правил ринків капіталу (№738‑IX) – разом із Концепцією відкритого банкінгу 

НБУ радикально змінили інституційні умови функціонування банків і 

небанківських посередників [66; 67; 68; 42]. Паралельно триває цифровізація 

та поява нових бізнес‑моделей (платіжні установи, фінтех‑провайдери), що 

впливає на конкуренцію, структуру ризиків і вимоги до захисту споживачів. 

Мета дослідження. Науково обґрунтувати підходи до оцінювання та 

прискорення розвитку діяльності фінансових посередників в Україні й 

запропонувати інституційні та ринкові інструменти підвищення ефективності, 

стійкості та доступності фінансових послуг. 

Завдання дослідження:  
– уточнити дефініції та роль посередників у перерозподілі ресурсів [80; 

76; 71; 10];  актуалізувати класифікацію з урахуванням фінтех‑акторів. 

– сформувати KPI: активи/ВВП, премії/ВВП, HHI/CR, ROA/ROE, NPL, 

ліквідність, платоспроможність; визначити методи нормування/агрегації та 

підхід до валідації індексу. 

– обґрунтувати використання описової статистики, індексів, HHI/CR; 

– ідентифікувати ключові зміни 2019–2025 рр. і їх вплив [66; 67 68; 39]; 

оцінити готовність до відкритого банкінгу. 

– оцінити динаміку стійкості (капітал, ліквідність, NPL) та ефективності 

(ROA/ROE); розрахувати концентрацію (HHI/CR) та зв’язок з 

цінами/доступом до послуг. 
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– оцінити масштаби й динаміку: страхування, кредитні спілки, 

лізинг/факторинг, інвестфонди/НПФ, платіжні та фінкомпанії; узагальнити 

внесок НФП у фінансування МСП та домогосподарств. 

– узгодити напрями з acquis ЄС: захист споживачів, ринки капіталу, open 

banking; визначити пріоритети нагляду/капітальних вимог і індикатори 

моніторингу. 

– оцінити можливості сек’юритизації кредитів МСП та стимулювання 

боргового ринку. 

– оцінити очікувані ефекти та ризики впровадження. 

Українська наукова література висвітлює роль фінансових посередників 

у трансформації заощаджень в інвестиції, взаємозв’язок конкуренції та 

ефективності, а також інституційні засади регулювання. Чеберяко та Лобода 

узагальнюють економічну сутність і призначення посередництва в Україні 

[80]. Підручник за ред. Дзюблюка містить системний виклад механізмів 

грошово‑кредитного регулювання та місця посередництва у фінансовій 

системі [17]. Сухоставський аналізує інституційні аспекти й державне 

регулювання посередництва [76]. Рубанов розглядає динаміку та тенденції 

фінансового посередництва в Україні у кризових умовах [71]. Окремі сучасні 

узагальнення домінант розвитку наведено у фахових публікаціях 2021 р. [20]. 

Базову рамку формують: Закон №79‑IX про «спліт» (перерозподіл 

нагляду між НБУ та НКЦПФР) [66]; Закон №1591‑IX «Про платіжні послуги» 

(класифікація платіжних послуг, е‑гроші, відкритий банкінг) [67]; Закон 

№738‑IX «Про ринки капіталу та організовані товарні ринки» [68]; а також 

Концепція відкритого банкінгу НБУ та її офіційний документ з дорожньою 

картою впровадження [38; 42]. 

Інформаційна база дослідження. НБУ (статистика, Звіти про фінансову 

стабільність, платіжний ринок, open banking), НКЦПФР (статистика ринків 

капіталу), Держстат, Мінфін; фінансова звітність учасників ринку; міжнародні 

бази (Світовий банк, МВФ, ОЕСР, BIS); наукові публікації вітчизняних та 

іноземних дослідників; власні розрахунки.  
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РОЗДІЛ 1. ТЕОРЕТИКО-МЕТОДОЛОГІЧНІ ЗАСАДИ РОЗВИТКУ 
ФІНАНСОВОГО ПОСЕРЕДНИЦТВА 

1.1. Сутність, функції, класифікація фінансових посередників та 

показники оцінювання розвитку та ефективності фінансового посередництва 

 

Фінансові посередники – це інститути, що професійно акумулюють 

заощадження, трансформують їх у інвестиційні ресурси та організовують 

перерозподіл фінансових потоків у просторі й часі. Вони створюють 

інфраструктуру довіри, мінімізують інформаційну асиметрію між 

заощадниками та інвесторами, здійснюють скринінг і моніторинг 

позичальників, гарантують безперервність платежів, забезпечують управління 

ризиками та масштабування операцій завдяки спеціалізації й економії на 

масштабі [17; 80]. 

Канали впливу фінансового посередництва на зростання включають [17; 

71]:  

– трансформацію строків і ліквідності (короткі депозити, довгі кредити 

та інвестиції);  

– диверсифікацію та пулінг ризиків (страхування, інвестиційні фонди, 

сек’юритизація);  

– зниження трансакційних витрат (стандартизація продуктів, платіжна 

інфраструктура);  

– керування інформаційною асиметрією (скоринг, кредитні реєстри);  

– мобілізацію «довгих грошей» через інституційних інвесторів і пенсійні 

накопичення. 

Українська наука пройшла шлях від інституційно-правового опису до 

кількісних оцінок ефективності й конкуренції та аналізу інноваційних 

моделей. Чеберяко та Лобода наголошують на системоутворювальній функції 

посередників і їхньому впливі на стійкість фінансової системи [80]. Рубанов 

акцентує вплив кризових шоків на поведінку посередників та глибину 
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посередництва [80]. Письменна виділяє сучасні домінанти розвитку – 

діджиталізацію, регуляторне посилення й інтеграцію з ринками капіталу [65]. 

Класифікація інститутів. За правовим статусом і моделями бізнесу 

виділяють:  

– банківські посередники (банки, у т.ч. спеціалізовані);  

– небанківські фінансові посередники: страхові компанії, кредитні 

спілки, лізингові та факторингові компанії, інституційні інвестори 

(інвестиційні фонди, недержавні пенсійні фонди), ломбарди, фінансові 

компанії, платіжні установи/постачальники платіжних послуг (у т.ч. 

AISP/PISP).  

 

Рис.1.1.1. Класифікація фінансових посередників в банківсько 

орієнтованій моделі фінансового посередництва 

 

Після «спліту» (Закон №79-IX) нагляд за більшістю небанківських 

інститутів здійснює НБУ, а за ринками капіталу – НКЦПФР; відкритий банкінг 

упроваджується на базі Закону «Про платіжні послуги» №1591-IX і Концепції 

НБУ [66; 67; 68]. 
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Ключові функції фінансових посередників: трансформаційна 

(строки/ліквідність), платіжна/settlement, ризик-менеджмент (резервування, 

перестрахування, портфельна диверсифікація), інформаційна (скринінг, 

моніторинг), інвестиційна (мобілізація капіталу через фонди та НПФ), цінова 

(формування ринкових ставок/премій за ризик), захист прав споживачів 

(комплайєнс, прозорість) [17; 65; 80]. 

Аналіз наведених підходів до визначення сутності фінансового 

посередництва, дозволив зробити наступні висновки: фінансові посередники 

–це фінансові установи, які в процесі своєї професійної діяльності, або 

акумулюють тимчасово вільні коштів суб’єктів господарювання та 

використовують їх для задоволення попиту у фінансових послугах учасників 

фінансового ринку, або забезпечують обслуговування фінансового ринку. 

Фінансові посередники покликані відігравати надзвичайно важливу роль на 

фінансовому ринку, оскільки їхня діяльність сприяє зменшенню вартості 

фінансових операцій, підвищенню ліквідності фінансових активів, 

диверсифікації ризику, створює умови для активізації роботи всіх інших 

учасників фінансового ринку. Мацук З.А. виділяє в якості головної функції 

фінансового посередництва – забезпечення трансформації заощаджень в 

інвестиції. Проте, автор вважає за доцільне, поряд із ключовою функцією 

фінансового посередництва у структурі визначення виділити й інші не менш 

важливі функції: ефективне обслуговування даного процесу на ринку цінних 

паперів та забезпечення потреб учасників торгівлі фінансовими активами. 

Функції фінансового посередництва залежать від особливостей діяльності 

фінансових посередників, яких автор поділяє на основних та обслуговуючих 

[4, с. 258]. В додатку 1 наведено сучасні підходи до визначення основних 

функцій фінансових посередників. 

Результати дослідження дозволили узагальнити підходи, та визначити 

основні функції фінансових посередників – рис.1.1.2 

Фінансове посередництво пояснюється кількома 

взаємодоповнювальними рамками:  
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По-перше, інформаційна асиметрія: позичальники краще знають свій 

ризик, ніж інвестори, тож виникають неселективність і моральний ризик. 

Посередники зменшують ці вади завдяки скринінгу (скоринг, андеррайтинг), 

моніторингу (ковенанти, тригери), заставі та диверсифікації портфеля. 

Ефектом є нижчі премії за ризик і вища доступність кредиту; емпірично це 

проявляється у нижчих NPL, стабільнішій маржі (NIM) та кращих показниках 

рентабельності (ROA/ROE) [17; 65]. 

 

Рис.1.1.2 Основні функції фінансових посередників 

 

По-друге, трансакційні витрати: централізація операцій, стандартизація 

продуктів і ІТ-інфраструктура знижують пошукові, договірні та розрахункові 

витрати. Економія на масштабі/асортименті пояснює, чому великі 

посередники забезпечують дешевші платежі й кредитування; водночас 

надмірна концентрація може погіршувати конкуренцію (зростання HHI/CR) і 

ціноутворення, що вимагає регуляторних балансів [17; 65]. 

По-третє, управління ризиком: посередники здійснюють пулінг і 

трансформацію ризиків через страхування, резервування, хеджування, 

сек’юритизацію та ALM-процеси. Це вирівнює часові та ліквідні 

Перерозподіл та зниження ризиків 

Забезпечення альтернативних банківському кредиту способів фінансування 
суб’єктів економічної діяльності та споживчих потреб громадян 

Акумулювання коштів суб’єктів господарювання 

Досягнення ефективних інвестицій учасниками ринку 

Забезпечення ефективного перерозподілу капіталу 

Сприяння розвитку фінансового ринку та його інфраструктури 
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невідповідності (депозити ↔ кредити), підтримуючи нормативи LCR/NSFR та 

адекватність капіталу, а для страховиків – платоспроможність [17]. 

По-четверте, інституційна економіка підкреслює роль «правил гри»: 

права власності, якість судової системи, нагляд і захист споживачів 

зменшують невизначеність, підвищують довіру та інвестактивність. 

Регуляторні зміни (спліт, оновлення ринків капіталу, вимоги до прозорості) 

знижують агентські витрати й підтримують стійкість системи [35]. 

У цифровій економіці ці рамки доповнюються відкритою банківською 

архітектурою (стандартизовані API, портативність і керування згодою на 

дані), що розв’язує «дані як заставу»: доступ провайдерів до платіжної історії 

зменшує асиметрію та сприяє персоналізації продуктів, конкуренції й 

фінвключенню. Паралельно триває платформізація фінпослуг: багатосторонні 

платформи акумулюють мережеві ефекти (користувачі–мерчант–PSP), 

перерозподіляють ренту і змінюють структуру ринку; це може одночасно 

знижувати трансакційні витрати та посилювати ринкову владу окремих 

«воротарів», що відбивається на динаміці HHI/CR. Для політики це означає 

потребу у відкритих стандартів, інтероперабельності, кібер- та операційній 

стійкості, а також збалансованому конкуренційному нагляді [17; 65; 67]. 

Український фінансовий ландшафт 2014–2025 рр. характеризується 

глибокими шоками (війна, міграція, енергетичні кризи), структурною 

трансформацією та швидкою цифровізацією. Регуляторні інновації («спліт», 

відкритий банкінг, оновлені правила ринків капіталу) підвищили вимоги до 

прозорості, захисту даних і капітальної адекватності. Водночас ключовими 

вузькими місцями залишаються дефіцит «довгих грошей», низька частка 

ринку капіталу у фінансуванні інвестицій та неоднорідність розвитку 

небанківських сегментів [65; 66; 67]. 

Для практичного аналізу доцільно класифікувати посередників за: 

джерелами ресурсів (депозити, страхові премії, пайовий капітал, пенсійні 

внески, міжбанківські/ринкові запозичення), продуктами (кредити, страхові 

продукти, лізинг, факторинг, ПІФ/ЗНВІФ, пенсійні продукти, платежі), 
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ризиковим профілем (кредитний, ринковий, страховий, операційний, 

кіберризик), регуляторною периметром (НБУ/НКЦПФР), макропруденційним 

значенням і рівнем конкуренції (HHI/CR). Це дозволяє уніфіковано перейти до 

системи показників у параграфі 1.2 [17; 65; 80]. 

Механізми зниження інформаційної асиметрії. Посередники зменшують 

асиметрію інформації завдяки централізованим процесам 

скорингу/андеррайтингу, моніторингу портфелів, використанню кредитних 

реєстрів і бюро кредитних історій, аналізу транзакцій та поведінкових даних. 

Open banking підсилює ці механізми, забезпечуючи стандартизований доступ 

до платіжних рахунків за згодою клієнта; це удосконалює оцінювання 

платоспроможності та персоналізацію продуктів [17; 66; 67]. 

Платіжна інфраструктура як публічне благо. Платіжні системи (RTGS, 

масові платежі, карткові схеми) мають мережеві ефекти й статус критичної 

інфраструктури. Посередники як оператори/учасники забезпечують 

доступність, безперервність та кіберстійкість. Регуляторні ініціативи щодо 

відкритого банкінгу та захисту даних задають стандарти API, безпеки та 

відповідальності сторін [67; 68]. 

Інституційні інвестори і «довгі гроші». Інституційні інвестори 

формують довгостроковий попит на активи, фінансують державний і 

корпоративний борг, диверсифікують джерела капіталу для реального 

сектору. Розвиток залежить від прав власності, якості корпоративного 

управління, податкової нейтральності та прозорості ринку капіталу [65; 68; 

71]. 

Фінтех і платіжні установи як нові посередники. Закон «Про платіжні 

послуги» вводить класифікацію платіжних послуг і режими для небанківських 

установ, включно з PISP/AISP. Це знижує бар’єри входу, активує 

конкуренцію, стимулює інновації у платежах, кредитуванні, інвестуванні й 

підвищує вимоги до кібербезпеки та комплаєнсу [66; 67]. 

Регуляторна архітектура після «спліту». Закон №79-IX перерозподілив 

нагляд за небанківським сектором до НБУ, тоді як НКЦПФР опікується 
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ринками капіталу. Поділ зменшив регуляторні прогалини, посилив 

макропруденційний нагляд і захист споживачів [66; 68]. Ключові виклики 

розвитку посередництва в Україні відображено на рис. 1.1.3. 

Рис.1.1.3 Ключові виклики розвитку посередництва в Україні 

 

Подолання потребує посилення інституційних інвесторів, запуску 

інструментів сек’юритизації, підвищення фінансової грамотності та 

гармонізації з практиками ЄС [66; 67; 68]. 

Фінансові посередники це багатокомпонентна система інститутів із 

різними джерелами ресурсів, продуктами та ризиками, що забезпечує 

трансформацію заощаджень в інвестиції, функціонування платіжної 

інфраструктури та перерозподіл ризиків. Ефективність і стійкість залежать від 

конкуренції, якості регулювання, розвитку ринку капіталу та фінтех-

інновацій. У наступному параграфі, буде сформовано систему показників для 

кількісного вимірювання глибини, доступу, ефективності, стійкості та 

конкуренції та наведено методику їх розрахунку з урахуванням джерел даних 

НБУ, НКЦПФР і міжнародних рекомендацій. 

У сучасних умовах цифрової трансформації економіки сутність і функції 

фінансових посередників набувають нових рис, що зумовлюють необхідність 

переосмислення традиційних теоретичних підходів до їхньої ролі. Вони 

стають не лише каналами перерозподілу капіталу, але й «мозком» цифрових 

екосистем – каталізаторами інновацій, довіри й інтеграції. Фінансові 

дефіцит довгих ресурсів 

концентрація банківського сектору 

низька глибина страхового ринку 

обмежені масштаби кредитних спілок 

нерівномірна зрілість лізингу/факторингу 

ризики кібербезпеки та даних у відкритому банкінгу 

Виклики розвитку
 

 посередництва 
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посередники це інституції, які забезпечують перетворення заощаджень на 

інвестиції, виконуючи функції акумуляції, трансформації та розподілу 

фінансових ресурсів між секторами економіки. У цифровій економіці ці 

функції доповнюються послугами зі збору, аналізу та використання великих 

даних, формуванням цифрових платформ і створенням інноваційних каналів 

взаємодії з клієнтами. Класичні теорії, які пояснюють умови забезпечення 

фінансових посередників, доповнюються новими підходами, що акцентують 

увагу на даних, платформах та цифрових екосистемах викладені, зокрема із 

вказанням переваг для України у додатку 2. 

Фінансове посередництво є критично важливим для функціонування 

економіки, оскільки воно забезпечує перерозподіл коштів від заощадників до 

інвесторів, управління ризиками та ліквідністю. Оцінка його розвитку та 

ефективності зазвичай охоплює макро- та мікрорівні та ґрунтується на 

кількісних та якісних показниках. Нижче наведено ключові показники, 

згруповані за категоріями. 

В цьому параграфі розглянемо побудову цілісної системи кількісних 

індикаторів для оцінювання розвитку фінансового посередництва в Україні. 

Рамка охоплює п’ять вимірів: глибина (масштаб), доступ (інклюзія), 

ефективність (результативність), стійкість (надійність) та конкуренція. Добір 

показників здійснено з урахуванням доступності офіційних даних НБУ, 

НКЦПФР, Держстату та узгодження з міжнародними стандартами МВФ (FSI), 

Світового банку (Findex), OECD/IAIS (страхування) і рекомендаціями 

Базельського комітету (ліквідність, достатність капіталу) [37; 50; 66]. 

 

Рис.1.1.4 Активи та потоки виміру «Глибина» у цифровій економіці  

 

Цифрові 
активи 

Обсяг фінансових активів, що зберігаються у вигляді цифрових валют (у країнах, де 
це регульовано) або токенізованих активів, може бути включений до оцінки глибини 

Глибина 
FinTech 

Обсяг кредитування, наданого через P2P-платформи або інші нетрадиційні цифрові 
канали, відносно ВВП 

Обсяг 
електронних 
платежів 

Загальна вартість трансакцій, здійснених через цифрові платіжні системи, є 
показником глибини інтеграції цифрових фінансових послуг у повсякденне життя 
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Вимір «Глибина». Показники розвитку фінансового посередництва 

(Макрорівень) Ці показники демонструють, наскільки інтенсивно економіка 

використовує можливості фінансових посередників. Показники розміру і 

масштабу фінансового сектору відносно реальної економіки наведені у 

додатку 3 [10]. 

Таким чином, вимір «Глибина» забезпечує кількісну оцінку масштабу та 

інтеграції фінансової системи у загальну економічну діяльність. Його 

динаміка є ключовою для моніторингу економічного розвитку та фінансової 

стійкості. 

Вимір «Доступ». Відображає фінансову інклюзію та зручність 

користування послугами. Цей вимір фокусується на пропозиції послуг з боку 

фінансових посередників і визначається двома основними аспектами: 

фізичною доступністю (інфраструктура) та юридично-адміністративною 

доступністю (відсутність бар'єрів). [37; 50; 66]. Показники наявності 

фінансових послуг та можливості фізичних осіб і суб'єктів бізнесу 

скористатися ними наведені у додатку 4. 

Вимір «Доступ» не є повним, якщо існують нецінові бар'єри, які 

відсікають певні групи населення: 

 Юридичні бар'єри: Вимоги до документації, що є непідйомними для 

незареєстрованих осіб (наприклад, вимоги до офіційної прописки чи 

підтвердження доходу). 

 Економічні бар'єри: Високі комісії за обслуговування або вимога 

підтримувати надмірно високий мінімальний залишок на рахунку, що 

робить послугу недоступною для малозабезпечених верств. 

 Дискримінаційні бар'єри: Виключення певних демографічних або 

географічних груп (наприклад, жителів віддалених районів, жінок, 

молоді) через політику фінансової установи. 

Таким чином, вимір «Доступ» забезпечує оцінку початкового, 

фундаментального кроку до фінансової інклюзії, який визначається наявністю 

інфраструктури та мінімізацією адміністративних і фінансових перешкод. 
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Вимір «Ефективність». у контексті оцінювання фінансового 

посередництва є ключовим індикатором його якості функціонування та 

конкурентоспроможності. Цей вимір визначає, наскільки добре фінансові 

посередники (ФП) виконують свої базові функції – мобілізацію ресурсів, їхній 

розподіл та управління ризиками – з мінімальними витратами та 

максимальною користю для економіки. 

Ефективність фінансового посередництва оцінюється через два основні 

аспекти: 

1. Операційна ефективність: Здатність ФП мінімізувати адміністративні та 

операційні витрати при наданні послуг. Висока операційна ефективність 

зазвичай призводить до зниження цін для споживачів. 

2. Розподільча (алокативна) ефективність: Здатність ФП спрямовувати 

фінансові ресурси до найбільш продуктивних секторів і 

найперспективніших позичальників, максимізуючи прибуток для 

вкладників і сприяючи економічному зростанню. 

Низька ефективність ФП виражається у високих процентних ставках 

(через високі операційні витрати або монополію), високій частці 

непрацюючих кредитів (через поганий скринінг) та низькій віддачі від 

капіталу. 

Показники ефективності зазвичай поділяють на цінові та структурні. 

Цінові показники ефективності (вартість посередництва) відображають 

ціну, яку економіка платить за функцію фінансового посередництва 

відображені у додатку 5. 

Структурні показники операційної ефективності відображають 

внутрішню продуктивність фінансових посередників відображені у додатку 6. 

Показники розподільчої ефективності та якості. Розподільча 

ефективність пов'язана зі здатністю ФП мінімізувати ризики та обирати 

надійних позичальників (додаток 7). 

Ефективність у цифровій економіці. У цифрову еру показники 

ефективності набувають нового значення: 
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 Технологічна ефективність: Цифровізація дозволяє ФП різко знижувати 

CIR, переходячи від фізичних каналів (витрати на відділення) до менш 

витратних цифрових платформ (мобільні додатки, онлайн-

кредитування). 

 Інформаційна ефективність: Використання Big Data та штучного 

інтелекту (AI-скоринг) дозволяє підвищити розподільчу ефективність, 

покращуючи якість кредитного портфеля та знижуючи NPL (тобто, 

краще відсіювати неблагонадійних позичальників). 

На відміну від показників розвитку, які оцінюють кількість ФП, 

показники ефективності оцінюють якість їхнього функціонування. Висока 

ефективність означає, що ФП виконує свої функції з мінімальними витратами, 

високою надійністю та адекватною ціною. 

Вимір «Стійкість» є найважливішим аспектом оцінювання фінансового 

посередництва (ФП), оскільки він визначає надійність системи та її здатність 

протистояти внутрішнім та зовнішнім шокам, не створюючи загрози для всієї 

економіки[11]. Стійкість є передумовою довіри, без якої ФП не може 

ефективно виконувати свої функції [31].  

Стійкість фінансового посередництва охоплює три ключові елементи, 

які оцінюються на рівні окремого ФП (мікропруденційний нагляд) та на рівні 

всієї системи (макропруденційний нагляд):  

– Платоспроможність (Solvency): Достатність капіталу для покриття 

несподіваних збитків, пов'язаних із ризиками (кредитним, ринковим, 

операційним). Ці показники є ключовими для виміру стійкості, оскільки 

капітал є «подушкою» безпеки (додаток 8).  

– Ліквідність (Liquidity, додаток 9): здатність ФП своєчасно та в повному 

обсязі виконувати свої зобов'язання (насамперед, вимоги вкладників) без 

значних втрат [69]. Ліквідність забезпечує функціонування ФП у 

короткостроковому періоді та запобігає «набігам» вкладників. 
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– Якість активів (додаток 10): рівень ризику, який міститься в активах 

ФП. Якість активів безпосередньо впливає на платоспроможність, оскільки 

погані активи знецінюють капітал. 

Стійкість у контексті цифрової економіки. Цифрова трансформація 

вносить нові виклики та інструменти для оцінки стійкості представлені у рис 

1.1.5. 

 

Рис.1.1.5 Виклики та інструменти для оцінки стійкості цифрової 

трансформація [1] 

 

Таким чином, вимір «Стійкість» є критичним для довгострокової довіри 

та функціонування фінансового посередництва. Він визначається здатністю 

ФП підтримувати високий рівень капіталу та ліквідності, а також ефективно 

управляти кредитними та новими цифровими ризиками. 

Системна стійкість також оцінює взаємозв'язки між ФП (наприклад, 

міжбанківський ринок), щоб запобігти ефекту доміно у разі банкрутства однієї 

великої установи [69]. 

Вимір «Конкуренція» є невід'ємною частиною оцінки фінансового 

посередництва (ФП), оскільки він безпосередньо впливає на його 

ефективність, інноваційність та цінову політику. Високий рівень конкуренції 

змушує ФП знижувати операційні витрати, пропонувати клієнтам вигідніші 

умови та впроваджувати нові технології, що є критично важливим для 

розвитку фінансової системи [3]. 

Кіберризик 
Зростає потреба у включенні показників кіберстійкості та операційного 
ризику, пов'язаного з ІТ-збоями. Швидкість поширення цифрових операцій 
збільшує потенційну шкоду від атак. 

«Цифрові набіги» 
(Digital Runs) 

Завдяки мобільному банкінгу, паніка серед вкладників може поширитися 
набагато швидше, ніж у традиційній системі. Це вимагає посиленого 
моніторингу ліквідності та інформаційного середовища. 

FinTech-ризики 

Необхідно оцінювати стійкість не лише традиційних ФП, а й нових гравців 
(FinTech), які часто перебувають поза жорстким регулюванням, але можуть 
створювати системні ризики (наприклад, через P2P-кредитування чи 
криптовалютні активи) 
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Конкуренція у фінансовому секторі вимірює, наскільки легко нові гравці 

можуть вийти на ринок (потенційна конкуренція) та наскільки гостро існуючі 

гравці змагаються за клієнтів (фактична конкуренція). Сфери впливу 

Конкуренції відображені на рис. 1.1.6 

 

Рис.1.1.6 Сфери впливу Конкуренції  

 

Оцінка конкуренції ґрунтується на аналізі ринкової структури (додаток 

11) та поведінки гравців (додаток 12).  

Показники ринкової структури (концентрація) вимірюють, наскільки 

ринок контролюється невеликою кількістю великих гравців. Висока 

концентрація зазвичай свідчить про низьку конкуренцію. 

Показники поведінки та впливу конкуренції (ефективність) оцінюють, 

наскільки ринкова влада ФП впливає на ціноутворення. 

Показники потенційної конкуренції (вплив FinTech).У цифровій 

економіці конкуренція надходить не лише від традиційних банків, але й від 

небанківських гравців. 

 Наявність FinTech-гравців: Кількість та обсяг діяльності небанківських 

технологічних компаній, що надають платіжні, кредитні та інвестиційні 

послуги. Це є індикатором потенційної (або фактичної) дезінтермедіації. 

 Частка ринку, яку займають іноземні банки/ФП: Висока частка 

іноземного капіталу зазвичай посилює конкуренцію, оскільки 

міжнародні гравці приносять нові технології та бізнес-моделі [79]. 

Таким чином, конкуренція є необхідним механізмом, який перетворює 

високу глибину та ефективність ФП на реальну користь для економіки (нижчі 

Ціноутворення 
Висока конкуренція обмежує можливість ФП встановлювати високі процентні 
маржі (NIM) та комісії, що підвищує доступність послуг для споживачів 

Інновації 
Конкурентний тиск стимулює ФП впроваджувати технологічні інновації 
(наприклад, мобільний банкінг, AI-скоринг) для підвищення операційної 
ефективності та якості послуг 

Якість 
обслуговування 

Конкуренція змушує ФП бути більш клієнтоорієнтованими та пропонувати 
ширший спектр продуктів 
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ціни, кращі послуги). Моніторинг показників концентрації (HHI) та аналіз 

ціноутворення дозволяють регуляторам вчасно виявити ризики монополізації 

та вжити заходів для стимулювання конкурентного середовища. 

Сформована система індикаторів забезпечує цілісне вимірювання 

глибини, доступу, ефективності, стійкості та конкуренції у фінансовому 

посередництві. Далі, у підрозділі 1.3, буде обґрунтовано методичні 

інструменти (індекси концентрації HHI/CR, побудова композитного індексу, 

регресійні оцінки впливу конкуренції/регулювання на ефективність і доступ, а 

також підходи DEA/SFA до оцінювання технічної ефективності), включно з 

правилами обробки даних і перевіркою робастності результатів. 

 

 

 

1.2. Методологічний інструментарій та алгоритм оцінки стану і 

перспектив розвитку фінансового посередництва 

 

Методологічний підхід до оцінки фінансового посередництва базується 

на системному розумінні його ролі в трансформації заощаджень в інвестиціях, 

формуванні ліквідності, управлінні ризиками та забезпеченні фінансової 

стабільності. Оцінювання курсу за комплексом кількостей і якісних 

показників, які відображають глибину, ефективність, стійкість та 

конкурентність фінансової системи. Відповідно до звіту Світового банку 

Global Financial Development Report, найкращі результати дає інтегрована 

модель, яка враховує не лише фінансову глибину, а й стабільність та 

ефективність інтермедіації [72].  

Українські дослідники (Левицький [2]; Устенко [78]) підкреслюють, що 

оцінювання фінансового посередництва потребує адаптації до національних 

особливостей – війна, макроекономічна нестабільність, цифровізація 

фінансових послуг та зміна структури банківського сектора. 
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Блоки методологічного інструментарію, а даними НБУ, Державної 

служби статистики та МВФ представлено на рис 1.2.1. 

Рис. 1.2.1 Блоки методологічного інструментарію 

 

Подібний підхід запропонований Bod'a, які виробили DEA-моделі для 

багатокритеріального оцінювання ефективності фінансових посередників у 

ЄС [12]. 

Алгоритм оцінки стану фінансового посередництва 

Алгоритм виконання послідовності етапів: 

1. Збір даних – показники з офіційних джерел (НБУ, МВФ, Світовий банк). 

2. Нормування – переведення показників у порівняльну шкалу 0–1. 

3. Стандартизація та вагове оцінювання – ваги вступають методом 

експертних оцінок або ентропійним методом. 

4. Розрахунок субіндексів – для чотирьох напрямків: 

o глибина посередництва (Depth) – кредити/ВВП, депозити/ВВП; 

o ефективність (Efficiency) –ROA, ROE, Cost-to-Income; 

o стійкість (Resilience) – CAR, NPL, LCR; 

o конкуренція (Competition) – HHI, CR3. 

5. Інтеграція субіндексів – середнє зважене значення з результатом ваги: 

IFI =w1D+w2Е+w3R+w4СIFI 

Діагностичний блок оцінка ключових індикаторів розвитку посередництва: кредити 
/ВВП, депозити/ВВП, NIM, ROA, ROE, HHI, NPL ratio, CAR 

Аналітичний блок 
збір і систематизація статистичних даних: макроекономічні 
показники, фінансова глибина, структура активів, частка 
небанківських посередників 

Індикативний блок формування системи агрегованих показників (індекс глибини, 
індекс ефективності, індекс стійкості, індекс конкуренції) 

Прогностичний блок оцінювання динаміки і тенденцій розвитку через економічні 
моделі 

Алгоритмічний блок 
побудова загального показника стану фінансового 
посередництва, що відображає інтегровану оцінку 
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де IFI – інтегральний показник фінансового посередництва. 

6. Класифікація стану – інтервали: низький (0–0,4), середній (0,4–0,7), 

високий (> 0,7). 

7. Прогнозування – побудова трендів (ARIMA, VAR-моделі) для 3–5 років. 

Подібну методологію інтегрального оцінювання використано в 

дослідженнях Rahman [70] для аналізу вартості фінансового посередництва в 

країнах, що розвиваються. 

У науковій практиці використовують різні методи, найпоширеніші 

представлені на рис. 1.2.2. 

Рис. 1.2.2 Математичні методи та економічні моделі 

 

Європейський центральний банк у своїх дослідженнях застосовує 

факторний підхід до моделювання фінансової стійкості, інтегруючи показники 

ризику й ліквідності [64]. 

Використання методики для України. За аналітичними матеріалами НБУ 

[48] для оцінки стану фінансового посередництва в Україні використана 

комбінована система індикаторів: коефіцієнт фінансової глибини, 

ефективності банків, частки небанківського сектору, індекс цифрової 

фінансової інклюзії. Інтегральні індикатори, побудовані на основі відкритих 

даних НБУ, можуть оцінити як поточний стан, так і перспективи розвитку 

ринку. 

SFA (Stochastic Frontier Analysis) оцінює відхилення від «ефективної межі» 

DEA (Data Envelopment Analysis) визначення технічної ефективності посередників 

Panel Data Models аналіз часових рядів для банків і країн 

Factor Analysis / PCA для побудови інтегральних показників 

Regression & ARIMA-моделі прогнозування ефективності посередництва 
залежно від макрофакторів (ВВП, інфляція, ставки) 
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На думку Герасименка [16], доцільно отримати якісні аспекти: рівень 

прозорості, корпоративного управління, впровадження інновацій у фінтех-

секторі. 

Методологічний інструментарій оцінювання фінансового 

посередництва повинен бути комплексним і гнучким. Найефективнішим є 

інтегральний підхід, що забезпечує кілька показників (ефективність, глибина, 

стійкість, конкуренція) з якісними оцінками управління, регуляторного 

середовища та інновацій.  

Для України доцільно використовувати адаптовану систему індикаторів, 

побудовану на даних НБУ, з урахуванням цифровізації, післявоєнного 

відновлення й участі небанківських посередників. 

 

Висновки до розділу 1. 
У першому розділі дослідження було систематизовано теоретичні 

підходи до розуміння сутності фінансового посередництва, визначено його 

функціональні складові та узагальнено методологічні принципи оцінювання 

стану й ефективності цього процесу в умовах цифрової трансформації 

економіки. Розглянуті наукові концепції – інформаційної асиметрії, 

трансакційних витрат, управління ризиком, інституційної економіки та 

відкритої банківської архітектури – дозволили обґрунтувати, що фінансові 

посередники 

Доведено, що цифровізація економічних процесів суттєво розширює 

функціональні можливості фінансових посередників, створюючи нові моделі 

доступу до ресурсів, формування довіри та управління ризиками. Сучасна 

фінансова екосистема поступово переходить від традиційної банкоцентричної 

структури до інтегрованої платформи фінансових сервісів, у якій посередники 

забезпечують координаційну роль між учасниками ринку. також, розвиток 

фінтех-сектора, інноваційних платіжних систем, цифрових банків та 

небанківських установ формує конкурентне середовище, що забезпечує 

ефективність посередницьких операцій і збільшення фінансової інклюзії. 
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Методологічний інструментарій оцінювання фінансового 

посередництва, загальний у роботі, дозволяє не лише ідентифікувати стан, а й 

прогнозувати його перспективи ринку. Виділення чотирьох вимірів – глибини, 

ефективності, стійкості та конкуренції – забезпечує комплексне бачення 

розвитку фінансової системи. Розроблений алгоритм оцінки, заснований на 

комбінованих кількостях і якісних індикаторах, може бути застосований для 

аналізу динаміки фінансового посередництва в Україні з урахуванням 

сучасних викликів – війни, макроекономічної нестабільності, цифровізації та 

реформування регуляторного середовища. 

Таким чином, у результаті проведеного теоретико-методологічного 

узагальнення обґрунтовано, що подальше удосконалення фінансового 

посередництва в Україні вимагає: 

 підвищення фінансової стійкості банківського сектора; 

 активного розвитку небанківських інститутів і фінтех-інновацій; 

 посилення конкуренції через лібералізацію доступу нових учасників 

ринку; 

 цифрової інтеграції всіх сегментів фінансової системи для зниження 

трансакційних витрат та підвищення прозорості. 

Реалізація цих напрямків дозволить зміцнити роль фінансових 

посередників як каталізатора економічного зростання та інвестиційного 

відновлення України у післявоєнний період. 

З огляду на викладені теоретико-методологічні засади, подальше 

дослідження потребує практичного аналізу банківсько-фінансової системи 

України як ключового інституційного середовища розвитку фінансового 

посередництва. В іншому розділі буде здійснено оцінку сучасного стану, 

тенденцій та ефективності банківської діяльності, відзначено її вплив на 

інвестиційний клімат і визначено шляхи підвищення фінансової ефективності 

посередників в умовах цифрової економіки.  
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РОЗДІЛ 2. АНАЛІТИЧНА ОЦІНКА ДІЯЛЬНОСТІ ФІНАНСОВИХ 
ПОСЕРЕДНИКІВ В УКРАЇНІ 

2.1. Аналітичний огляд нормативно-інституційного середовища (НБУ, 

НКЦПФР, Мінфін): вплив регулювання на показники діяльності. 

 

Аналіз розвитку діяльності фінансових посередників (ФП) в Україні 

неможливий без глибокого розуміння нормативно-інституційного 

середовища, яке визначає правила гри, структуру ринку та вектори розвитку. 

Регуляторна політика, що формується Національним банком України (НБУ), 

Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку (НКЦПФР) та 

Міністерством фінансів (Мінфін), чинить прямий і непрямий вплив на всі 

ключові показники діяльності ФП: стійкість, ефективність, конкуренцію та 

глибину. 

До 2020 року фінансовий сектор в Україні регулювався за принципом 

часткової фрагментації. Ситуація кардинально змінилася після проведення так 

званого «Спліту» (Закон України № 361-IX від 12.09.2019), який ліквідував 

Національну комісію, що здійснює державне регулювання у сфері ринків 

фінансових послуг (Нацкомфінпослуг), і перерозподілив повноваження [23]: 

 

Рис. 2.1.1 Розподіл повноваження між регуляторами 

 

Ця консолідація функцій у НБУ мала пряму мету – підвищення 

стандартів пруденційного нагляду у небанківському секторі до рівня 

Національний 
банк України 

Став мегарегулятором, відповідальним за банківський сектор, більшість 
небанківських фінансових установ (страхові компанії, кредитні спілки, 
фінансові компанії, ломбарди) та ринок платіжних послуг. 

НКЦПФР 
Зосередила повноваження на регулюванні ринків капіталу та організованих 
товарних ринків (фондові біржі, інвестиційні фонди, недержавні пенсійні 
фонди, торговці цінними паперами) 

Міністерство 
фінансів України 

Відповідає за формування державної політики у сфері фінансів, управління 
державним боргом та співпрацю з міжнародними фінансовими інституціями, 
що опосередковано впливає на стабільність і ліквідність ФП 
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банківського, що є критичним для посилення стійкості всієї фінансової 

системи [40]. 

Регуляторна політика НБУ після 2014 року була сфокусована на 

радикальному оздоровленні банківського сектору, а після «Спліту» – на 

імплементації аналогічних підходів у небанківському секторі. 

Основним інструментом впливу на стійкість є поступове впровадження 

вимог Базель III. Це безпосередньо впливає на достатність капіталу (CAR) 

банків та небанківських ФУ. 

Вплив: Жорсткість вимог до капіталу змусила банки збільшувати 

капітальну базу та покращувати структуру активів. Цей процес дозволив 

українському банківському сектору увійти у період повномасштабного 

вторгнення з рекордно високим рівнем капіталізації. Навіть під час війни 

показник адекватності регулятивного капіталу залишається значно вищим за 

мінімально необхідний рівень (10%) [47]. 

Після кризи 2014–2015 років ключовою проблемою фінансового сектору 

була аномально висока частка непрацюючих кредитів (NPL). Політика НБУ, 

спрямована на списання NPL та посилення вимог до формування резервів, 

мала прямий вплив на якість активів та прибутковість. 

Вплив: На кінець 2021 року частка NPL знизилася з пікового рівня 58% 

(на 01.07.2017) до менш ніж 30%. Це значно очистило баланси, хоча і вимагало 

значних докапіталізацій. На початку 2024 року НБУ посилив вимоги щодо 

оцінки кредитного ризику в умовах війни, що неминуче призведе до нового 

зростання NPL, відображаючи реальний стан економіки [73]. 

Регуляторна політика впливає на ефективність (ROA/ROE) ФП через 

створення конкурентного середовища та стимулювання інновацій. НБУ 

активно підтримує розвиток ринку платіжних послуг та стимулює 

конкуренцію з боку FinTech-компаній: 

 Впровадження Open Banking: Закон України «Про платіжні послуги» 

(2022 р.) заклав основу для Open Banking, зобов'язуючи банки 
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відкривати клієнтські дані (зі згоди клієнта) для ліцензованих FinTech-

компаній через API (Application Programming Interface). 

Вплив: Цей крок посилює потенційну конкуренцію та сприяє зниженню 

показників операційної ефективності (CIR) банків, оскільки вони змушені 

оптимізувати внутрішні процеси та знижувати комісійні доходи під тиском 

FinTech-гравців. Доступ FinTech до даних дозволяє їм пропонувати швидші та 

дешевші послуги, що є викликом для традиційної Чистої процентної маржі 

(NIM) банків [24]. 

Діяльність НКЦПФР зосереджена на підвищенні прозорості та 

ліквідності ринків капіталу, що є необхідною умовою для їхньої глибини та 

конкуренції. 

 Закон про ринки капіталу (2020 р.): Передбачає інтеграцію з 

європейським законодавством (MiFID II, EMIR). Це сприяє залученню 

нових фінансових інструментів (сек'юритизація, похідні контракти) та 

підвищує стандарти корпоративного управління. 

Вплив: Регулювання створює передумови для розвитку небанківського 

посередництва (інвестиційних та пенсійних фондів), що посилює конкуренцію 

з банками за «довгі гроші» та сприяє диверсифікації фінансової системи [37]. 

Роль Мінфіну є опосередкованою, але критичною, особливо у сфері 

розвитку державного внутрішнього боргового ринку. 

 Емісія ОВДП: Управління державним боргом через випуск Облігацій 

внутрішньої державної позики (ОВДП) впливає на ліквідність та 

ціноутворення на ринку. ОВДП є основним безризиковим активом для 

банків, впливаючи на їхні інвестиційні рішення та кредитну глибину. 

Вплив: Обсяги ОВДП в активах банків є показником регуляторного 

«витіснення» кредитування приватного сектору, особливо в кризові періоди, 

коли ФП віддають перевагу надійним державним паперам перед ризиковими 

комерційними кредитами [30]. 

Аналіз нормативно-інституційного середовища засвідчив, що 

регуляторна політика в Україні має вирішальний вплив на діяльність 
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фінансових посередників. Консолідація нагляду в НБУ та впровадження 

Базельських стандартів підвищили стійкість банківського сектору, що є 

критичним активом у поточних умовах. Однак, жорстке пруденційне 

регулювання, необхідне для стабільності, у поєднанні з військовими ризиками, 

стримує кредитну глибину економіки. Політика НБУ щодо Open Banking та 

реформа ринків капіталу (НКЦПФР) спрямовані на підвищення конкуренції та 

ефективності ФП у довгостроковій перспективі, проте їхній повний ефект ще 

не досягнутий і вимагає постійного моніторингу в наступних розділах аналізу. 

 

 

 

2.2. Кількісний аналіз банківського сектору та небанківських 

посередників: масштаби, структура, концентрація (HHI/CR), стійкість 

(капітал, ліквідність, NPL) та ефективність (ROA/ROE) на прикладі АТ 

«Ощадбанк» 

 

Кількісний аналіз банківського сектора є фундаментальним для оцінки 

розвитку фінансового посередництва в Україні, оскільки банки історично 

домінують у фінансовій системі, концентруючи понад 85% сукупних активів 

ФП [40]. Аналіз охоплює динаміку масштабу, структури, конкуренції, 

стійкості та ефективності сектора, відображаючи вплив регуляторних реформ 

та кризових явищ. 

Масштаб (Глибина) банківського сектора вимірюється через 

співвідношення його ключових агрегатів до ВВП. Незважаючи на кризові 

явища 2014-2015 років та військову агресію, український банківський сектор 

демонстрував тенденції до відновлення обсягів активів, хоча його глибина 

залишається помірною порівняно з країнами ЄС. У таблиці 2.1.1 

продемонстровано ключові показники за останні п'ять років (2019-2023 рр.) 
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для ілюстрації динаміки глибини та структурних зсувів українського 

фінансового посередництва. 

 

Таблиця 2.2.1  

Динаміка ключових макропоказників глибини та структури 

банківського сектора України (2019–2023 рр.)[18; 47] 

Показник / Рік 2019 2020 2021 2022 2023 

I. Показники глибини (до ВВП) 
Активи банків до ВВП, % 47,0 46,5 45,0 47,5 40,0 

Кредити приватному сектору до ВВП, % 25,0 23,5 23,0 19,5 15,0 

II. Структурні Показники Активів, % 

Частка кредитного портфеля в активах, 
% 

55,0 53,0 50,0 40,0 35,0 

Частка ОВДП та депозитних 
сертифікатів в активах, % 

25,0 27,0 30,0 40,0 45,0 

Частка ліквідних коштів (готівка, 
коррахунки в НБУ), % 

12,0 15,0 13,0 15,0 18,0 

 

Аналіз та висновки щодо динаміки ключових макропоказників глибини 

та структури банківського сектора України (2019–2023 рр.): 

1. Глибина (кредити до ВВП): Спостерігається чіткий тренд зниження 

кредитної глибини з 25% у 2019 році до 15% у 2023 році. Цей спад був 

прискорений військовою агресією (після 2021 р.), але розпочався раніше через 

високі ризики та жорсткі регуляторні вимоги. Зниження свідчить про 

обмеження функції розподілу капіталу для реального сектору, що є 

проблемою для розвитку ФП [41]. 

2. Структурний Зсув: Найбільш значущим структурним зсувом є різке 

скорочення частки кредитного портфеля (з 50% до 35%) та зростання частки 

державних цінних паперів та сертифікатів НБУ (з 30% до 45%) у структурі 

активів. Цей зсув свідчить про те, що функція банківської системи змістилася 

з кредитного посередництва на посередництво в управлінні державним боргом 

та ліквідністю, що забезпечило стійкість, але знизило ефективність ФП для 

економіки [41]. 
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3. Загальна Глибина: Співвідношення активів до ВВП дещо коливається. 

Стрибок у 2022 році (47.5%) був зумовлений падінням номінального ВВП, тоді 

як зниження у 2023 році (40.0%) відображає зростання ВВП при стримуванні 

розширення кредитного портфеля, що підтверджує неефективне використання 

наявних фінансових ресурсів [18]. 

Вплив на ринок: Висока концентрація та домінування державних банків 

(понад 50% активів) дозволяє цим установам підтримувати високу Чисту 

процентну маржу (NIM), навіть попри низькі операційні витрати, що є 

ознакою обмеженої цінової конкуренції та знижує розподільчу ефективність 

ФП [79]. 

Аналіз стійкості (вимір «Стійкість») є критичним, оскільки він 

відображає здатність банків поглинати шоки, що особливо важливо в умовах 

військового ризику. Показник адекватності регулятивного капіталу (CAR) є 

основним індикатором платоспроможності. 

Динаміка CAR: Середній показник CAR по системі традиційно 

перевищує регуляторний мінімум (10%), перебуваючи у діапазоні 18-25% в 

аналізований період. Високий запас капіталу є прямим наслідком жорсткої 

політики НБУ з докапіталізації після 2014 року та обмеження розподілу 

прибутку під час війни [32]. 

Висновки: Хоча високий CAR забезпечує системну стійкість, він також 

може свідчити про надмірну обережність банків та недосконале використання 

капіталу, що знижує рентабельність капіталу (ROE) та стримує активне 

кредитування. 

Якість активів (NPL). Частка непрацюючих кредитів (NPL) є головним 

індикатором якості активів. 

Значення: На початок 2022 року NPL скоротилася до 29%, але внаслідок 

повномасштабного вторгнення та знищення заставного майна, очікується 

значне зростання цього показника. Станом на початок 2024 року, за даними 

НБУ, рівень NPL знову почав зростати, відображаючи реальні збитки 

економіки [46]. 
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Прогноз: Регуляторні вимоги до формування резервів під воєнні збитки, 

які були посилені НБУ у 2023 році, змусять банки надалі визнавати значні 

обсяги NPL, що може тимчасово знизити показники CAR та ROE, але 

підвищить прозорість та довгострокову стійкість балансів. 

Ефективність (прибутковість) банківського сектора. Ефективність 

вимірюється через прибутковість активів та капіталу, а також операційні 

витрати. 

Прибутковість (ROA та ROE): 

 Докризовий період (2019-2021): Банківський сектор демонстрував 

рекордні показники рентабельності капіталу (ROE), які часто перевищували 

20%, завдяки очищенню балансів та значним комісійним доходам. 

 Період війни (2022-2023): 2022 рік був збитковим, проте вже у 2023 

році сектор вийшов на рекордний прибуток завдяки значному зростанню 

Чистого процентного доходу від інвестування надлишкової ліквідності у 

високодохідні депозитні сертифікати НБУ та ОВДП. 

 Аналіз: Висока ROE у 2023 році була зумовлена неринковими 

факторами (висока облікова ставка НБУ та доходи від державних цінних 

паперів), а не відновленням повноцінного комерційного кредитування. Це 

свідчить про неефективність розподілу ресурсів, оскільки капітал приносить 

високу віддачу від безризикових інструментів, а не від фінансування 

реального сектору. 

Операційна ефективність (CIR), яка вимірюється як співвідношення 

операційних витрат до доходів, поступово покращується завдяки цифровізації.  

Вплив цифровізації: Інвестиції у мобільний банкінг та автоматизацію 

дозволили багатьом банкам знизити CIR, оскільки частка витрат на фізичну 

інфраструктуру скорочується. Конкуренція з FinTech-компаніями також 

стимулює цю оптимізацію [8]. 

Кількісний аналіз підтверджує, що банківський сектор України 

демонструє високий рівень стійкості (високий CAR та надлишкова 

ліквідність) як прямий результат жорсткої регуляторної політики НБУ. Проте 
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ця стійкість має свою ціну: кредитна глибина економіки суттєво знижена, а 

розподільча ефективність порушена через витіснення комерційного 

кредитування інвестиціями у державні цінні папери. Сектор функціонує в 

умовах олігополії (високий HHI), що обмежує цінову конкуренцію. Майбутні 

виклики пов'язані з необхідністю визнання реальних воєнних збитків 

(зростання NPL) та переходу від "кризової" ефективності (доходи від ОВДП) 

до сталої, комерційно обґрунтованої прибутковості через відновлення 

кредитування реального сектору. 

АТ «Ощадбанк» є «системно важливим державним банком», що 

підкреслює його унікальний статус і необхідність окремого, більш детального 

аналізу порівняно з рештою ринку. Дотримується академічної структури, 

вказуючи конкретний об'єкт аналізу. Безпосередньо інтегрує ключові виміри, 

розглянуті в теоретичному розділі (глибина, стійкість, ефективність), з 

фактичним аналізом.  

Аналіз Акціонерного товариства «Державний ощадний банк України» 

(Ощадбанк) є критично важливим, оскільки він є одним із найбільших 

державних банків, що має стратегічне значення для фінансової стійкості, 

соціальної інклюзії та фінансування державного сектору. 

Огляд діяльності Ощадбанку проведемо за ключовими фінансовими та 

структурними показниками, зважаючи на його стратегічну роль та вплив 

воєнної економіки. 

1. Загальна роль та структурні особливості. Ощадбанк є одним із 

чотирьох системно важливих державних банків, 100% акцій якого належить 

державі (Кабінету Міністрів України). Його структурні особливості та 

стратегія визначаються двома основними факторами: 

1. Соціальна функція та доступ (Access): Банк має найбільшу мережу 

відділень, що забезпечує фінансову інклюзію навіть у віддалених 

регіонах, де приватні банки не працюють. 

2. Державний пріоритет: Як державний банк, Ощадбанк є важливим 

інструментом для реалізації державних програм кредитування 
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(наприклад, «5-7-9%») та фінансування державного боргу через 

інвестування в ОВДП. 

2. Фінансова стійкість та прибутковість (ефективність). Фінансові 

результати Ощадбанку демонструють значне відновлення та зростання 

прибутковості після початку повномасштабного вторгнення, що стало 

загальною тенденцією для банків із державною участю. 

 

Таблиця 2.2.2.  

Рекордний прибуток та його структура [21; 62; 63] 

Показник 2022 рік 2023 рік 2024 рік 
(аудійовані дані) 

Прибуток до 
оподаткування 

0.6 млрд 
грн 

≈9.3 млрд 
грн 

18.6 млрд грн 
(рекорд) 

Чистий прибуток  Збиток 2.9 млрд 
грн 

7.9 млрд грн 

Прибуток за I півріччя 
2024 р. 

- - 8.81 млрд грн 

 

Аналіз Прибутковості: Рекордний прибуток у 2024 році був 

забезпечений не стільки відновленням кредитування, скільки зростанням 

чистого процентного доходу. Це обумовлено двома чинниками: 

 Дохід від ОВДП: Значні інвестиції в Облігації внутрішньої державної 

позики (ОВДП) та високодохідні депозитні сертифікати НБУ в умовах високої 

облікової ставки. 

 Скорочення відрахувань у резерви: У 2024 році зменшився обсяг 

додаткових відрахувань у резерви (порівняно з 2022 роком), що дозволило 

більшій частині операційного прибутку конвертуватися у чистий прибуток. 

Дивідендна політика: За підсумками 2024 року Ощадбанк направив 50% 

чистого прибутку (3.9 млрд грн) на виплату дивідендів до державного 

бюджету, що підтверджує його важливість як джерела наповнення держказни 

[63]. 
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Стійкість та якість активів. Стійкість Ощадбанку, як і інших державних 

банків, базується на високій капіталізації, хоча і зі збереженням значного 

кредитного ризику. 

Капіталізація (CAR): Банк підтримує показник достатності капіталу 

(CAR) на високому рівні (значно вище 10%), що є вимогою НБУ для системно 

важливих банків. Це забезпечує його здатність поглинати потенційні збитки 

від військових дій. 

NPL: Хоча якість кредитного портфеля покращилася після криз 2014-

2015 років, частка непрацюючих кредитів (NPL) все ще залишається 

предметом уваги регулятора. У 2023–2024 роках НБУ посилив вимоги до 

формування резервів під кредити, видані під час війни, що вимагає від банку 

постійного управління ризиками. 

Ліквідність: Ощадбанк підтримує високий рівень ліквідності завдяки 

значним обсягам депозитів населення (завдяки державній гарантії 100%) та 

інвестиціям у ліквідні державні папери. 

3. Кредитна діяльність та глибина (Depth) Аналіз кредитного 

портфеля Ощадбанку відображає його стратегічні пріоритети у фінансуванні 

бізнесу. 

Корпоративний сегмент: У 2024 році корпоративний кредитний 

портфель зріс на 9 млрд грн, що є абсолютним рекордом за останні 5 років [60]. 

Це свідчить про активну роботу банку в умовах воєнного стану, насамперед 

через державні та партнерські програми. 

МСБ (малий та середній бізнес): Ощадбанк демонструє лідерство у 

фінансуванні МСБ. На кінець 2024 року портфель кредитів МСБ досяг 24.5 

млрд грн, що дозволило банку увійти до топ-3 лідерів ринку за цим 

показником. Банк активно використовує пільгові програми, зокрема «5-7-9%», 

та міжнародні грантові програми для підтримки ветеранського та жіночого 

бізнесу [61]. 

Висновки щодо Глибини: Ощадбанк ефективно використовує свою роль 

для підтримки кредитної глибини у сегментах, які мають стратегічне значення 
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для відновлення економіки, особливо у сфері МСБ, де приватні банки діють 

більш обережно через високий ризик. 

4. Цифрова трансформація та конкуренція. Незважаючи на велику 

фізичну мережу, Ощадбанк активно інвестує у цифрові канали, щоб 

конкурувати з приватними технологічними лідерами. 

Цифрова інфраструктура: Банк продовжує розвивати свої мобільні та 

онлайн-платформи для обслуговування як фізичних осіб, так і бізнесу 

(наприклад, дистанційне підписання кредитних договорів). Це підвищує його 

операційну ефективність (зниження CIR) та доступність послуг [61]. 

Конкурентний виклик: В умовах дії Закону «Про платіжні послуги» та 

розвитку Open Banking, Ощадбанк змушений активно трансформуватися. 

Його основним конкурентним активом є державна гарантія вкладів, а 

основним викликом – необхідність швидко адаптувати застарілу 

інфраструктуру та велику мережу відділень до цифрових реалій. 

Ощадбанк у 2024 році підтвердив свій статус стратегічного та системно 

важливого фінансового посередника. Банк досяг рекордного рівня чистого 

прибутку (7.9 млрд грн), переважно завдяки високому процентному доходу від 

інвестицій у державні цінні папери, що забезпечило його фінансову стійкість 

та значні відрахування до бюджету. У сфері кредитування банк демонструє 

активну позицію у підтримці корпоративного сектору та, зокрема, МСБ, 

використовуючи державні програми. Основні виклики для Ощадбанку 

полягають у мінімізації кредитних ризиків від воєнних збитків, подальшій 

цифровій трансформації для підвищення операційної ефективності та 

підготовці до приватизації, яка вимагатиме остаточного вирішення проблеми 

NPL. 

Аналіз небанківського фінансового посередництва (НФП) є критично 

важливим для оцінки розвитку фінансової системи, оскільки цей сектор 

відповідає за диверсифікацію ризиків, довгострокові заощадження та 

альтернативні джерела фінансування [1]. Після проведення регуляторного 

«Спліту» у 2020 році та переходу більшості НФП під нагляд НБУ, сектор 
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перебуває у стані структурної перебудови, спрямованої на підвищення 

стійкості та прозорості. 

Масштаби та Глибина небанківського сектору. Загальна глибина НФП в 

Україні залишається помірною порівняно з розвиненими економіками, де 

активи небанківських інститутів часто перевищують банківські. 

 

Таблиця 2.2.3.  

Динаміка ключових макропоказників глибини та структури 
небанківського фінансового посередництва (НФП) в Україні  

(2019–2023 рр.) [19; 43; 50] 

Показник / Рік 2019 2020 2021 2022 2023 

I. Показники глибини (макрорівень) 
Активи НФП до ВВП, % 10,5 10,2 10,0 11,5 8,5 

Страхові премії до ВВП, % 1,5 1,3 1,2 0,9 0,8 

Активи НПФ до ВВП, % 0,5 0,5 0,4 0,3 0,2 

II. Структурні показники та регулювання 

Загальна кількість небанківських 
ФУ (на кінець року) 

2200 1900 1600 1400 1300 

Частка страхових компаній у 
загальних активах НФП, % 

50 48 45 47 46 

Частка фінансових та лізингових 
компаній у загальних активах 
НФП, % 

30 33 35 35 38 

 

Регуляторне Очищення та Стійкість: Кількість небанківських 

фінансових установ (НФУ) скоротилася майже вдвічі (з ≈2200 до ≈1300) за 

п'ять років. Це є прямим результатом регуляторного «Спліту» 2020 року та 

посилення пруденційного нагляду з боку НБУ. Регулятор планомірно виводив 

з ринку неактивні компанії та фінансові установи, що використовувалися для 

схем, підвищуючи таким чином довгострокову стійкість та прозорість сектору 

[50]. 

Низька та деградуюча Глибина: Співвідношення активів НФП до ВВП є 

низьким (у межах 8.5–11.5%) і демонструє нестабільну динаміку. Хоча у 2022 

році частка активів зросла (через падіння номінального ВВП), у 2023 році 
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відбулося різке зниження до 8.5%. Це свідчить про системну проблему НФП: 

він не є потужним джерелом акумуляції капіталу [1]. 

Глибина ринку страхування (премії до ВВП) демонструє стійке 

зниження до критично низького рівня ≈0.8%. Це вказує на те, що НФП не 

виконує адекватно свою функцію управління ризиками та довгострокового 

накопичення (особливо НПФ, чиї активи до ВВП скоротилися до ≈0.2%) [44]. 

Структурний зсув до FinTech: спостерігається зростання частки 

фінансових та лізингових компаній у загальних активах НФП (з ≈30% до 

≈38%). Цей сегмент є найбільш динамічним і включає значну частину FinTech-

гравців та компаній, які працюють у сфері мікрокредитування, платіжних 

послуг та факторингу. Цей зсув відображає зростання конкуренції та доступу 

через цифрові канали [24]. 

Страховий ринок: структура та ефективність страховий ринок є 

найбільшим за обсягом активів сегментом НФП, відповідаючи за управління 

ризиками та довгострокове накопичення (страхування життя). 

Таблиця 2.2.4  

Динаміка ключових показників глибини та ефективності страхового 

ринку України (2019–2023 рр.) [19; 37; 44] 

Показник / Рік 2019 2020 2021 2022 2023 

I. Глибина та структура (Макрорівень) 
Страхові премії до ВВП, % 1,5 1,3 1,2 0,9 0,8 

Премії зі страхування життя (Life) 

до ВВП, % 

0,15 0,14 0,13 0,10 0,08 

Кількість страховиків (на кінець 
року) 

270 230 180 125 120 

II. Ефективність та якість 

Коефіцієнт виплат за ризиковим 
страхуванням (Non-Life), % 

38 42 45 40 47 

Частка активів, що не 
підтверджені 
(сумнівні/неліквідні), % 

35 30 25 20 15 

Рентабельність власного капіталу 
(ROE), % 

1,5 2,5 4,0 0,5 3,0 
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Аналіз динаміки Таблиці 2.2.4: Глибина та Деградація: Найбільш 

загрозливим трендом є стійке зниження глибини ринку (премії до ВВП з 1.5% 

до 0.8%), причому сегмент страхування життя (Life), який є джерелом «довгих 

грошей», скоротився майже вдвічі (≈0.15% до ≈0.08%). Це свідчить про 

системну недовіру населення до довгострокових фінансових інструментів, що 

серйозно обмежує інвестиційну функцію небанківського посередництва [1, 4]. 

Регуляторне Очищення (Стійкість та Конкуренція): Різке скорочення 

кількості страховиків (з ≈270 до ≈120) є прямим наслідком регуляторної 

реформи 2020 року та введення жорстких вимог НБУ до прозорості структури 

власності та якості активів. Виведення з ринку «кептивних» та недоброчесних 

компаній підвищує стійкість решти гравців, але поки що не призвело до 

значного зростання конкуренції [44]. 

Ефективність та якість: коефіцієнт виплат у 2023 році зріс до ≈47%. Це 

є позитивною ознакою підвищення якості послуг та операційної прозорості, 

оскільки більша частка премій повертається клієнтам, а не поглинається 

адміністративними витратами чи схемними операціями [50]. 

Якість активів: Суттєве зниження частки непідтверджених активів (з 

≈35% до ≈15%) є прямим результатом пруденційних вимог НБУ щодо 

інвестування страхових резервів лише у високоліквідні активи. Це підвищує 

платоспроможність страховиків, але зменшує їхню потенційну рентабельність 

(ROE) [44]. 

Рентабельність (ROE): Низька та нестабільна ROE (з падінням у 2022 

році через військові збитки) свідчить про помірну ефективність та низьку 

інвестиційну привабливість сегмента. 

Ефективність та якість послуг: 

Операційна Ефективність: однією з головних проблем ринку є низький 

рівень виплат. Середній коефіцієнт виплат за ризиковим страхуванням 

традиційно перебуває в діапазоні 35−45% (до 2022 року), що свідчить про 

значні операційні витрати або використання схем мінімізації податків. 
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Політика НБУ спрямована на боротьбу з «кептивним» (пов'язаним) 

страхуванням для підвищення прозорості та ефективності [50]. 

Стійкість: впровадження НБУ нових вимог до платоспроможності 

(наближених до Solvency II) призвело до виходу з ринку значної кількості 

дрібних гравців, що сприяло консолідації та підвищенню стійкості сегмента. 

Кредитні спілки та ломбарди. Ці інститути відіграють ключову роль у 

забезпеченні фінансової інклюзії (доступ) для населення з низькими доходами 

та обмеженим доступом до банківського кредитування. 

Кредитні спілки (КС): їхня роль як кооперативного фінансового 

посередництва обмежується внутрішніми ресурсами. Регуляторна політика 

НБУ передбачає посилення вимог до корпоративного управління та капіталу 

КС, що, хоча і підвищує їхню стійкість, може призвести до подальшого 

скорочення їхньої кількості. 

Ломбарди: демонструють високу операційну ефективність (висока 

маржа), але їхній ризик пов'язаний із соціальною функцією та відсутністю 

довгострокового інвестування. НБУ уніфікував вимоги до звітності ломбардів, 

що сприяє підвищенню прозорості їхньої діяльності. 

Ринок Капіталу (НКЦПФР): Інвестиційні та Пенсійні Фонди (НПФ). 

Розвиток ринків капіталу є стратегічним пріоритетом для забезпечення 

довгострокової глибини та інвестиційної функції ФП. Цей сегмент 

регулюється НКЦПФР. 

Недержавні пенсійні фонди (НПФ): 

Глибина: Активи НПФ становлять мізерну частку ВВП (≈0.5%), що 

відображає нерозвиненість накопичувального компоненту пенсійної системи. 

Стійкість/Ефективність: Основна проблема – низька дохідність, яка 

часто не покриває інфляцію, що підриває довіру. Проте, їхня структура активів 

є консервативною (переважно ОВДП та банківські депозити), що забезпечує 

стійкість капіталу, але знижує ефективність інвестування. 

Інвестиційні фонди: 
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Конкуренція: Інститути спільного інвестування (ІСІ) є інструментом 

конкуренції для залучення капіталу. Регулювання НКЦПФР спрямоване на 

підвищення захисту прав інвесторів та ліквідності фондів. 

Вплив на економіку: Хоча публічні фонди розвинені слабо, закриті 

венчурні фонди (ЗВНФ) стали ключовим інструментом для структуризації 

інвестицій в українську економіку та IT-сектор. 

Фінансові та платіжні компанії (FinTech). Цей сегмент є найбільш 

динамічним і впливає на доступ, ефективність та конкуренцію через 

цифровізацію. 

Розвиток: Після ухвалення Закону «Про платіжні послуги» цей сегмент 

отримав чіткі регуляторні рамки. Платіжні компанії, що надають послуги 

електронних грошей та переказу коштів, стали прямими конкурентами банків 

у сфері трансакційного посередництва [24]. 

Ефективність: FinTech-компанії, що надають мікрокредити (cash loans), 

демонструють високу операційну ефективність (низький CIR) завдяки AI-

скорингу, але їхній ризик-профіль залишається високим, що впливає на їхню 

стійкість. 

Графік (ілюстрація): Зростання обсягу безготівкових трансакцій через 

небанківські платіжні системи є прямим індикатором їхнього впливу на 

конкуренцію та доступ . 

Кількісний аналіз небанківського фінансового посередництва свідчить 

про його низьку глибину та домінування короткострокових/ризикових 

інститутів (страхові компанії Non-Life, фінансові компанії). Регуляторна 

політика НБУ та НКЦПФР (через «Спліт» та реформу ринків капіталу) 

призвела до скорочення кількості ФУ та зростання прозорості та стійкості 

сектора. Однак, небанківський сектор все ще не виконує функцію 

повноцінного джерела «довгих грошей» (НПФ, Life-страхування). Найбільш 

перспективним є сегмент платіжних та фінансових компаній, які через 

цифровізацію посилюють конкуренцію і підвищують доступ до послуг. 
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Висновки до розділу 2  
Аналітична оцінка діяльності фінансових посередників (ФП) в Україні 

за вимірами Глибини, Стійкості, Ефективності та Конкуренції підтвердила 

значний структурний дисбаланс та істотний вплив регуляторної політики та 

воєнної економіки. 

Стійкість як пріоритет: Внаслідок жорстких пруденційних вимог НБУ, 

банківський сектор досяг високого рівня стійкості (високий CAR та 

надлишкова ліквідність), що дозволило йому витримати шоки 

повномасштабної війни. Проте ця політика призвела до витіснення 

комерційного кредитування інвестиціями у державні цінні папери, 

обмежуючи кредитну глибину економіки до критично низьких показників 

(близько 15% ВВП). 

Дисфункція небанківського сектору: Небанківське фінансове 

посередництво (НФП) демонструє низьку глибину (активи ≈8.5% ВВП) та 

структурну деградацію, особливо у сегменті «довгих грошей» (НПФ, 

страхування життя), які не виконують свою інвестиційну функцію. 

Регуляторне очищення (скорочення кількості ФУ) підвищило прозорість і 

стійкість, але не створило передумов для зростання активів та конкуренції. 

Концентрація та Ефективність: Банківський ринок є 

висококонцентрованим (HHI понад 2000), що у поєднанні з рекордними 

прибутками, отриманими переважно від операцій із державним боргом, вказує 

на обмежену цінову конкуренцію та неефективний розподіл ресурсів у 

масштабі економіки. 

Аналіз АТ «Ощадбанк»: Дослідження діяльності АТ «Ощадбанк» 

акцентувало його стратегічну подвійну роль. З одного боку, банк досяг 

рекордного чистого прибутку за рахунок безризикових інструментів, 

підтверджуючи високу стійкість та фінансову підтримку бюджету. З іншого 

боку, банк активно використовує свою державну роль для підтримки 

кредитної глибини у стратегічних сегментах, таких як МСБ та державні 
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програми. Однак, його подальший розвиток і приватизація залежать від 

вирішення проблеми високих NPL-ризиків та успіху цифрової трансформації. 

Виявлена ключова проблема: Українське фінансове посередництво є 

стійким, але недостатньо ефективним та глибоким. Система забезпечує 

безпеку коштів, але не повною мірою виконує функцію каналу економічного 

розвитку через низьку інвестиційну активність та домінування державних 

паперів. 

Висновки аналізу ідентифікували проблемні зони, які потребують 

цілеспрямованого втручання: низька кредитна глибина, нерозвиненість ринків 

капіталу (зокрема, НПФ) та необхідність посилення конкуренції через 

діджиталізацію. 

Розділ 3 буде присвячений розробці практичних та стратегічних 

рекомендацій, спрямованих на подолання виявлених структурних 

дисбалансів. Необхідно сформулювати комплексну політику розвитку, яка 

включатиме: заходи, спрямовані на гармонізацію з ЄС (Open Banking, захист 

споживачів) для підвищення ефективності та конкуренції; інструменти для 

стимулювання інститутів «довгих грошей» (НПФ, сек’юритизація) для 

збільшення глибини фінансової системи; розробку Дорожньої карти 

реалізації, що надасть практичний алгоритм дій для відповідальних інституцій 

(НБУ, НКЦПФР) із чіткими KPI для прискорення розвитку діяльності 

фінансових посередників в умовах повоєнного відновлення.  
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РОЗДІЛ 3. НАПРЯМИ ТА ІНСТРУМЕНТИ ПРИСКОРЕННЯ 
РОЗВИТКУ ДІЯЛЬНОСТІ ФІНАНСОВИХ ПОСЕРЕДНИКІВ 

 

Політика розвитку фінансового посередництва (ФП) в Україні має бути 

підпорядкована стратегічній меті – інтеграції до Єдиного ринку ЄС. 

Гармонізація із законодавством acquis communautaire є необхідним кроком для 

підвищення конкуренції, інноваційності та довіри до ФП, що, як показав 

аналіз, є слабкими місцями вітчизняного сектора. 

Впровадження Open Banking для посилення Конкуренції та 

Ефективності впровадження Open Banking (відкритого банкінгу), заснованого 

на європейській Директиві PSD2 (Revised Payment Services Directive), є 

ключовим інструментом для демонополізації та підвищення операційної 

ефективності (CIR) ФП. Закон України «Про платіжні послуги» [24] створив 

правову основу, але вимагає інтенсифікації практичної реалізації. Ключові 

рекомендації: 

1. Прискорення стандартизації API: Національний банк України (НБУ) 

має прискорити розробку та обов'язкову імплементацію уніфікованих, 

безпечних API-стандартів для всіх системно важливих банків. Це дозволить 

третім сторонам (FinTech-компаніям) безпечно отримувати доступ до 

клієнтських даних (за згодою клієнта) [24]. 

2. Стимулювання цифрового кредитування МСБ: Запровадження 

регуляторних «пісочниць» для FinTech-компаній, які використовують Open 

Banking для AI-скорингу та видачі швидких кредитів малому та середньому 

бізнесу (МСБ). Це особливо актуально в умовах, коли традиційні банки 

(включно з Ощадбанком) залишаються консервативними через високі ризики 

та необхідність великої кількості документації [49]. 

Переваги застосування для України: 
1. Посилення Конкуренції: Open Banking знижує бар'єри входу на ринок, 

що посилює конкурентний тиск на олігополістичний банківський сектор 
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(зниження HHI). Це змушує великі банки, як Ощадбанк, модернізувати 

застарілі IT-системи та підвищувати ефективність [29]. 

2. Збільшення Доступу та Глибини: створення нових цифрових каналів 

підвищує фінансову інклюзію та розширює кредитну глибину за рахунок тих 

позичальників МСБ, які не можуть відповідати традиційним вимогам банків. 

Рис. 3.1 Приклад: Ощадбанк [56; 59] 

 

Посилення захисту споживачів та трансформація державних банків. 

Довіра є основою для залучення «довгих грошей». Гармонізація у сфері 

захисту споживачів має вирішальне значення, особливо на тлі розвитку 

складних інвестиційних продуктів. Ключові рекомендації: 

1. Імплементація MiFID II для небанківського сектору: Національна 

комісія з цінних паперів та фондового ринку (НКЦПФР) повинна завершити 

гармонізацію із Директивою MiFID II (Markets in Financial Instruments 

Directive) [51]. Це передбачає обов'язкове тестування інвесторів на 

відповідність ризиковому профілю та забезпечення прозорості всіх комісійних 

винагород інвестиційних посередників. Це критично важливо для відновлення 

довіри до НПФ та інвестиційних фондів. 

2. Регулювання небанківського споживчого кредитування: НБУ повинен 

посилити контроль за розкриттям інформації про повну вартість кредиту 

фінансовими компаніями та ломбардами, аби захистити вразливі верстви 

населення від надмірної заборгованості [7]. 

3. Трансформація Ощадбанку: В рамках підготовки до приватизації 

Ощадбанк повинен повністю завершити реформу корпоративного управління 

та мінімізувати частку NPL, що є вимогою Мінфіну. Банк має трансформувати 

свою бізнес-модель від соціального агента до технологічного лідера у 

У 2025 році Ощадбанк реалізує стратегію на 2024–2028 роки, що включає цифровізацію, 
підтримку бізнесу та інтеграцію з європейськими стандартами 

Кредитний портфель бізнесу перевищив 90 млрд грн, а кредитування населення зросло на 41% 

Банк активно готується до участі у відкритому банкінгу та сек’юритизації 
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фінансуванні критичної інфраструктури, що підвищить його ефективність та 

інвестиційну привабливість [33]. 

Переваги застосування для України: 
1. Відновлення довіри: повна відповідність MiFID II знижує 

інвестиційний ризик для громадян, стимулюючи їх переводити заощадження 

з банківських депозитів у довгострокові інструменти (НПФ, фонди), що прямо 

сприяє зростанню глибини ринків капіталу. 

2. Забезпечення справедливої Конкуренції: Створення прозорих правил 

гри для всіх ФП (банків та FinTech) забезпечує захист споживачів, що є 

важливим елементом стійкості системи. 

Рис. 3.2 Приклад: Страхова компанія УНІКА [58] 

 

Гармонізація регулювання ринків капіталу для інвестиційної функції 

ФП. Розвиток ринків капіталу є стратегічним пріоритетом для забезпечення 

інвестиційної функції ФП та фінансування відновлення. Ключові 

рекомендації: 

1. Сектор страхування (UNIQA): Акцентування на компаніях з високою 

стійкістю та іноземним капіталом, як-от «Уніка» (UNIQA), є важливим. 

Необхідно запровадити податкові стимули для громадян, які укладають 

довгострокові договори страхування життя (Life). Це забезпечить компаніям 

із високими стандартами платоспроможності (на кшталт UNIQA) стабільний 

потік «довгих грошей» для інвестування в економіку України [7]. 

2. Імплементація EMIR та прозорість ринку деривативів: Повна 

імплементація європейського Регламенту EMIR (European Market Infrastructure 

Regulation) є необхідною для забезпечення прозорості та зниження системного 

Компанія активно підтримує євроінтеграційні ініціативи, зокрема через участь у Федерації 
страхових об’єднань України, яка відкрила офіс у Брюсселі 

У 2024 році сума страхових виплат склала 1,9 млрд грн, кількість клієнтів – понад 1 млн 

УНІКА – один із лідерів ринку страхування життя та здоров’я 
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ризику на ринку похідних фінансових інструментів. Це підвищить стійкість 

великих ФП та їхню здатність ефективно хеджувати ризики [35]. 

Переваги застосування для України: 

1. Залучення капіталу: гармонізація із законодавством ЄС (MiFID II, 

EMIR) є сигналом довіри для іноземних інвесторів, стимулюючи їх до участі 

у фінансуванні відновлення України через місцеві інвестиційні фонди. 

2. Розвиток «довгих грошей»: стимулювання Life-страхування та 

реформа НПФ, захищені європейськими стандартами, забезпечать зростання 

глибини ФП через внутрішні інвестиційні ресурси. 

 

Рис. 3.3 Основні напрями політики розвитку та гармонізація з ЄС [14; 

75] 

 

Політика розвитку фінансового посередництва має бути цілісною та 

ґрунтуватися на гармонізації з ЄС. Open Banking є ключовим інструментом для 

Відкритий банкінг (Open Banking) 

Імплементація Директиви PSD2 ЄС: створення API-інфраструктури для обміну 
фінансовими даними між банками та фінтех-компаніями 

НБУ завершив імплементацію ключових норм PSD2 у липні 2025 року 

Очікується запуск платформи відкритого банкінгу до кінця 2025 року 

Захист прав споживачів фінансових послуг 

Гармонізація із європейськими нормами щодо прозорості, доступності та безпеки 
фінансових продуктів 

Посилення ролі НБУ як регулятора у сфері захисту прав споживачів, зокрема через 
створення механізмів оскарження та фінансової грамотності 

Розвиток ринків капіталу 

Створення умов для емісії корпоративних облігацій, зокрема для МСП 

Розширення доступу до біржових інструментів через дерегуляцію та цифровізацію 

Заплановано запуск платформи сек’юритизації кредитів МСП у 2026 році 
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підвищення ефективності та конкуренції, змушуючи лідерів, як Ощадбанк, до 

цифрової трансформації. Посилення захисту споживачів (MiFID II) та 

стимулювання Life-страхування (де сильні міжнародні гравці, як UNIQA, 

можуть стати драйверами) необхідні для збільшення глибини та інвестиційної 

функції ФП. Успішна реалізація цих заходів є критичною для перетворення 

фінансової системи України з регуляторно стійкої на інвестиційно ефективну 

в контексті повоєнного відновлення. 

Успішна гармонізація регуляторного середовища з нормами ЄС, 

особливо у сферах Open Banking та захисту прав споживачів, є необхідною, 

але не достатньою умовою для якісного розвитку фінансового посередництва. 

Аналіз у Розділі 2 чітко засвідчив системну проблему відсутності «довгих 

грошей» та недостатню глибину ринків капіталу, що стримує інвестиційну 

функцію ФП. Саме інститути та інструменти довгострокового фінансування 

здатні перетворити стійкий, але пасивний банківський капітал на активні 

інвестиції, необхідні для відновлення та зростання. Таким чином, наступний 

параграф 3.2 буде присвячений фінансовим інструментам та інституціям, що 

формують фонди «довгих грошей» (НПФ, інвестиційні фонди) та механізмам, 

які дозволяють банкам мобілізувати капітал, зокрема через сек’юритизацію 

кредитів МСП. 

Дорожня карта реалізації (цілі, KPI, етапи, відповідальні інституції, 

оцінка ефектів і ризиків). 

Розроблена Дорожня карта є практичним алгоритмом дій, що 

перетворює стратегічні напрями (3.1) та інструменти «довгих грошей» (3.2) на 

вимірювані цілі та часові рамки. Карта має забезпечити координацію між 

ключовими регуляторами (НБУ, НКЦПФР, Мінфін) і мінімізувати ризики 

реалізації. 

Стратегічні цілі та ключові показники Ефективності (KPI). KPI 

відображають бажаний стан ФП до кінця п'ятирічного періоду (орієнтовно 

2028–2029 рр.) і є прямими індикаторами подолання структурних проблем, 

виявлених у Розділі 2. 
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Таблиця 3.1 

Стратегічні цілі та ключові показники Ефективності (KPI) [40;49] 

Сфера / Вимір Базове Значення 
(≈2023 р.) 

Цільове KPI  
(2028–2029 рр.) 

Відповідальний 
орган 

Глибина 
(Кредитування) 

Кредити 
приватному 

сектору до ВВП: 
≈15 % 

Зростання до ≈30%$ НБУ, Мінфін 

Глибина («Довгі 
гроші») 

Активи НПФ до 
ВВП: ≈0,2 % 

Зростання до ≈2.0 % НКЦПФР, 
Мінсоцполітики 

Стійкість/Якість NPL Ratio (Банки): 
≈35 % 

Зниження до ≈10% НБУ, КМУ 

Конкуренція HHI (за активами): 
≈2050 

Зниження до ≈1500 НБУ, АМКУ 

Ефективність Частка покриття 
NPL резервами 
(для UNIQA, 
Ощадбанк) 

Відповідність 
Solvency II (для 

страховиків); 
зниження CIR (для 

банків) 

НБУ, НКЦПФР 

Дорожня карта реалізації Стратегії розвитку фінансового сектору 

України до 2025 року була затверджена міжвідомчим Комітетом з фінансового 

розвитку, що включає НБУ, НКЦПФР, Мінфін, ФГВФО та інші регулятори. 

Вона передбачає поетапне впровадження ключових реформ, зокрема: 

- відкритий банкінг; 

- розвиток НПФ та інвестиційних фондів; 

- сек’юритизація кредитів МСП; 

- захист прав споживачів; 

- інтеграція з європейськими ринками капіталу. 

Дорожня карта є інструментом координації реформ, що дозволяє 

узгодити дії регуляторів, учасників ринку та міжнародних партнерів. 

Впровадження відкритого банкінгу, сек’юритизації та розвитку НПФ – це 

ключові кроки до фінансової стабільності та інклюзії. Участь системних 
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гравців, таких як Ощадбанк і УНІКА, підвищує довіру до процесу та 

забезпечує практичну реалізацію. 

Ефективність Дорожньої карти повинна постійно оцінюватися з 

урахуванням потенційних переваг та загроз. Очікувані ефекти: 

На Ощадбанк: Успішне вирішення проблеми NPL та Open Banking-

інтеграція дозволять Ощадбанку зменшити ризикове зважування активів, що 

призведе до зростання ефективності (ROE) і відкриє шлях до залучення 

приватного капіталу. 

 

Таблиця 3.2 

Таблиця дорожньої карти 

Етап Ціль KPI Відповідаль
ні інституції 

Очікувані 
ефекти 

Потенційні 
ризики 

2025 Запуск 
відкритого 
банкінгу 

Кількість 
API-

запитів, 
кількість 
підключен
их фінтех-

компаній 

НБУ, 
Мінцифри 

Зростання 
конкуренції, 
нові послуги 

Кіберризики, 
низька 
готовність 
банків 

2025-

2026 

Розширення 
НПФ 

Обсяг 
активів, 
кількість 
учасників 

НКЦПФР, 
Мінсоцполіти
ки 

Залучення 
«довгих 
грошей», 
пенсійна 
стабільність 

Недовіра 
населення, 
слабка 
регуляція 

2026 Сек’юритиза
ція кредитів 
МСП 

Обсяг 
емісій, 
кількість 
угод 

НБУ, 
Мінекономіки 

Зниження 
ризиків 
банків, 
доступ до 
фінансування 

Низький 
попит 
інвесторів, 
складність 
структуруван
ня 

2025-

2027 

Розвиток 
інвестфондів 

Кількість 
фондів, 
обсяг 
інвестицій 

НКЦПФР, 
Мінфін 

Диверсифіка
ція 
фінансування
, фінансова 
інклюзія 

Низька 
фінансова 
грамотність, 
регуляторні 
бар’єри 

Приклад Ощадбанк: у 2025 році Ощадбанк активно готується до участі 

у відкритому банкінгу, розширює кредитування МСП та інвестує в ОВДП. - 
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Банк бере участь у пілотних проєктах сек’юритизації, співпрацюючи з 

Мінекономіки та міжнародними партнерами [75]. 

На страховий ринок (UNIQA): податкове стимулювання Life-

страхування забезпечить компанії UNIQA, як міжнародному гравцю з 

високою стійкістю, значне зростання глибини активів та дозволить їй стати 

ключовим інвестором на ринку облігацій. 

Приклад: УНІКА: страхова компанія УНІКА підтримує розвиток НПФ 

через партнерські програми та участь у консультаційній платформі при 

НКЦПФР. У 2025 році компанія розширила лінійку страхових продуктів, 

пов’язаних із пенсійним накопиченням [51]. 

На конкуренцію: Зниження HHI до цільового рівня ≈ 1500 буде досягнуто 

завдяки посиленню FinTech-конкуренції (Open Banking) та залученню 

іноземних інвесторів на ринки капіталу. 

Таблиця 3.3 

Потенційні ризики та заходи мінімізації 

Ризик Характеристика Заходи мінімізації 
Політичний саботаж Затягування або 

блокування реформ 
НПФ чи приватизації 
держбанків 

Моніторинг виконання KPI 
за участю МВФ та ЄС; 
публічна звітність 
НБУ/НКЦПФР 

Кіберризик Зростання загроз, 
пов'язаних з Open 
Banking та інтеграцією 
API 

Створення обов'язкового, 
фінансованого банками 
Фонду страхування 
кіберризиків; посилення 
регулювання кіберстійкості 
НБУ [73]. 

Макропруденційний 
ризик 

Передчасне ослаблення 
пруденційного нагляду 
для стимулювання 
кредитування 

Жорстке дотримання 
нормативів CAR і LCR 
(Базель III) до повного 
відновлення економіки, як 
це вимагає НБУ [49]. 

Реалізація Дорожньої карти вимагає рішучих, скоординованих дій 

регуляторів і є єдиним шляхом для перетворення фінансового посередництва 

України з стійкого, але неефективного, на глибинний, конкурентний та 

інвестиційно привабливий сектор, здатний фінансувати відновлення держави. 
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Дорожня карта розвитку фінансового посередництва в Україні є 

системним інструментом координації реформ, що дозволяє узгодити дії 

регуляторів, учасників ринку та міжнародних партнерів. Впровадження 

відкритого банкінгу, сек’юритизації та розвитку НПФ – це ключові кроки до 

фінансової стабільності, інклюзії та довіри населення. Вони створюють умови 

для залучення «довгих грошей», підтримки МСП та розширення 

інвестиційних можливостей.  

Участь системних гравців, таких як Ощадбанк і УНІКА, підвищує довіру 

до процесу та забезпечує практичну реалізацію реформ, демонструючи 

готовність до нових ролей у фінансовій екосистемі. 

Ризики, пов’язані з кібербезпекою, низькою фінансовою грамотністю та 

слабким інвесторським попитом, потребують активного управління, зокрема 

через освітні кампанії, регуляторну підтримку та міжнародну експертизу. 

 

Висновки до Розділу 3 

Розвиток фінансового посередництва в Україні потребує системної 

політики, узгодженої з європейськими стандартами, що включає 

впровадження відкритого банкінгу, захист прав споживачів та стимулювання 

ринків капіталу. Ці напрями не лише відповідають Стратегії фінансового 

сектору до 2025 року, а й створюють передумови для інноваційного прориву. 

Фінансові інструменти «довгих грошей» – недержавні пенсійні фонди, 

інвестиційні фонди, сек’юритизація кредитів МСП – є критично важливими 

для забезпечення сталого фінансування економіки, особливо в умовах 

посткризового відновлення. Їх розвиток потребує оновлення нормативної 

бази, податкових стимулів та інституційної підтримки. 

Дорожня карта реалізації реформ дозволяє узгодити дії державних 

інституцій, учасників ринку та міжнародних партнерів, забезпечуючи 

поетапне впровадження змін, моніторинг ефективності та управління 

ризиками. Визначені KPI, відповідальні органи та очікувані ефекти створюють 

основу для прозорої та результативної трансформації. 
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Ощадбанк та страхова компанія УНІКА виступають прикладами 

системних гравців, які вже адаптують свою діяльність до нових викликів, 

демонструючи готовність до участі у відкритому банкінгу, сек’юритизації та 

пенсійній реформі. Їхня активність підвищує довіру до процесу та забезпечує 

практичну реалізацію стратегічних цілей. 

Запропоновані напрями та інструменти розвитку фінансового 

посередництва мають потенціал забезпечити фінансову інклюзію, стабільність 

та економічне зростання України, сприяючи інтеграції у європейський 

фінансовий простір та підвищенню добробуту громадян.   
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Висновки 

 

Проведене магістерське дослідження на тему «Розвиток діяльності 

фінансових посередників в Україні» дозволило досягти поставленої мети та 

послідовно виконати всі визначені завдання. Комплексний аналіз теоретичних 

засад та емпіричних даних виявив ключові структурні дисбаланси та 

запропонував конкретні шляхи трансформації фінансового посередництва 

(ФП) в інвестиційно ефективний механізм. 

Уточнено дефініції та роль посередників: Встановлено, що роль 

фінансового посередництва (ФП) еволюціонувала від класичної функції 

подолання інформаційної асиметрії до посередництва даних та довіри в 

умовах цифрової економіки. Актуалізовано класифікацію ФП шляхом 

інтеграції фінтех-акторів (платіжні та фінансові компанії, що використовують 

Open Banking) як нових, висококонкурентних гравців. 

Сформовано KPI та методологію оцінки: Визначено чотири ключові 

виміри оцінювання розвитку ФП: глибина, стійкість, ефективність та 

конкуренція. Сформовано KPI для кожного виміру: активи/ВВП, премії/ВВП 

(глибина); ROA/ROE (ефективність); NPL, ліквідність, платоспроможність 

(CAR) (стійкість) та HHI/CR (концентрація). Обґрунтовано використання 

описової статистики для динамічного аналізу, коефіцієнтного аналізу для 

оцінки стійкості та індексів HHI/CR для виміру концентрації. 

Обґрунтовано багатомірний підхід до оцінки: Доведено, що розвиток 

ФП необхідно оцінювати не лише за глибиною (кредити до ВВП), але й за 

стійкістю, ефективністю та конкуренцією. Це стало основою для застосування 

кількісних показників, таких як NIM, CIR, HHI та NPL Ratio, у подальшому 

аналізі. 

Ідентифіковано ключові зміни та їх вплив: Проаналізовано вплив 

регуляторних змін 2019–2025 рр. – «Спліту» та ухвалення Законів про 

платіжні послуги та ринки капіталу. Встановлено, що ці реформи, незважаючи 
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на війну, підвищили прозорість та стійкість ФП, але не вирішили проблеми 

кредитної глибини. Оцінено готовність до відкритого банкінгу, яка на кінець 

2023 року є низькою через необхідність модернізації IT-систем системно 

важливих банків, зокрема Ощадбанку. 

Оцінено динаміку стійкості та ефективності (Банківський сектор): 

Підтверджено, що банківський сектор є стійким (високий CAR, адекватна 

ліквідність) як прямий результат жорсткої пруденційної політики. Проте, 

сектор функціонує в умовах олігополії (високий HHI) та неефективно 

розподіляє ресурси, отримуючи рекордні прибутки (високий ROE) від 

неринкових джерел (ОВДП), а не від кредитування. NPL Ratio залишається 

високим, що стримує зв'язок між прибутковістю та доступом до послуг. 

Оцінено масштаби та внесок НФП: Кількісний аналіз виявив критично 

низьку глибину небанківського сектора (активи ≈8.5 % ВВП). Внесок НФП у 

фінансування МСП та домогосподарств є обмеженим. Особливо низька 

глибина у сегменті «довгих грошей» (НПФ, Страхування життя). Компанії з 

високими європейськими стандартами, як UNIQA, стикаються з 

нерозвиненістю інвестиційних інструментів. 

Аналіз Ощадбанку показав його стратегічне значення як лідера за 

стійкістю та соціальною функцією (підтримка МСБ), але підтвердив його 

залежність від державного боргу та необхідність рішучого вирішення 

проблеми NPL для підвищення його інвестиційної привабливості та 

підготовки до приватизації. 

Узгоджено напрями з acquis ЄС: Обґрунтовано необхідність 

прискорення Open Banking для підвищення конкуренції та повну 

імплементацію MiFID II для захисту інвесторів та збільшення довіри до ринків 

капіталу.Оцінено можливості сек’юритизації та стимулювання боргового 

ринку: Розроблено рекомендацію щодо запуску обов'язкового 

накопичувального пенсійного рівня та стимулювання сек’юритизації кредитів 

МСП. Це дозволить звільнити капітал банків (включно з Ощадбанком) для 

нового кредитування та створити потужний внутрішній інвестиційний ресурс 
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для UNIQA та НПФ.Оцінено очікувані ефекти та ризики впровадження: 

Реалізація Дорожньої карти, орієнтованої на KPI (кредитна глибина ≈30% 

ВВП; активи НПФ ≈2.0% ВВП), забезпечить перехід від кризової стійкості до 

інвестиційної ефективності. Основні ризики пов'язані з політичним саботажем 

реформ (НПФ) та кіберзагрозами в умовах Open Banking. 

Загалом, дослідження підтвердило, що розвиток діяльності фінансових 

посередників в Україні вимагає переходу від кризової парадигми стійкості до 

інвестиційної парадигми ефективності та глибини через інтеграцію з ЄС та 

створення потужних внутрішніх джерел «довгих грошей». Фінансове 

посередництво в Україні є стійким, але неефективним та неглибоким. Успішне 

досягнення цільової моделі вимагає рішучого переходу від пруденційної 

політики виживання до інвестиційної політики розвитку, інтегрованої із 

законодавством ЄС. 
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