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Ðèíîê äåðèâàòèâ³â Óêðà¿íè: âèêëèêè ðîçâèòêó  
â óìîâàõ ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿

Àêòóàëüí³ñòü òåìè äîñë³äæåííÿ. Íåîáõ³äí³ñòü âèâ÷åííÿ ðèíêó äåðèâàòèâ³â îáóìîâëåíà 
øâèäêèì ðîçâèòêîì ãëîáàë³çîâàíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì òà öèôðîâèõ òåõíîëîã³é, ÿê³ ñïðèÿþòü 
ðîçøèðåííþ ñïåêòðà ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Ïîïðè ðîçâèòîê ôîíäîâèõ ðèíê³â, â Óêðà¿í³ ðèíîê 
äåðèâàòèâ³â ùå ïåðåáóâàº íà ñòàä³¿ ñòàíîâëåííÿ, ùî çóìîâëåíî íèçêîþ ïðîáëåì, çîêðåìà îá-
ìåæåíèì äîñâ³äîì ¿õ âèêîðèñòàííÿ, íåäîñòàòíüî ðîçâèíåíîþ íîðìàòèâíî–ïðàâîâîþ áàçîþ òà 
íèçüêèì ð³âíåì ô³íàíñîâî¿ ãðàìîòíîñò³. Îäíàê, â óìîâàõ åêîíîì³÷íî¿ íåñòàá³ëüíîñò³ òà øâèäêèõ 
çì³í íà ãëîáàëüíèõ ðèíêàõ, âèêîðèñòàííÿ äåðèâàòèâ³â º âàæëèâèì ³íñòðóìåíòîì äëÿ ì³í³ì³çàö³¿ 
ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â. Òîìó âàæëèâî ñïðèÿòè ðîçâèòêó öüîãî ðèíêó, ùî äîçâîëèòü çìåíøèòè ðèçèêè 
äëÿ ó÷àñíèê³â òà ³íòåãðóâàòè Óêðà¿íó â ãëîáàëüíèé ô³íàíñîâèé ïðîñò³ð.

Ìåòîþ ñòàòò³ º ïîãëèáëåííÿ òåîðåòè÷íèõ òà ïðàêòè÷íèõ àñïåêò³â ðîçâèòêó ðèíêó äåðèâàòèâ³â 
Óêðà¿íè â óìîâàõ ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿.  

Çàâäàííÿ äîñë³äæåííÿ. Îá´ðóíòóâàòè íåîáõ³äí³ñòü ðîçáóäîâè ðèíêó äåðèâàòèâíèõ ³íñòðóìåí-
ò³â â Óêðà¿í³ êð³çü ïðèçìó øèðîêîãî ä³àïàçîíó éîãî ôóíêö³é, âèçíà÷èòè ñòèìóëþþ÷³ çàõîäè, ùî 
ñïðèÿëè ðîçáóäîâ³ ³íôðàñòðóêòóðíîãî çàáåçïå÷åííÿ äàíîãî ðèíêó, îö³íèòè ïîêàçíèêè àêòèâíîñò³ 
îïåðàö³é íà ðèíêó äåðèâàòèâ³â, âèîêðåìèòè ïðîáëåìè òà çàïðîïîíóâàòè çàõîäè, ùî ñïðèÿòèìóòü 
ðîçâèòêó ðèíêó. 

Ìåòîäè äîñë³äæåííÿ. ²íäóêö³ÿ, äåäóêö³ÿ, óçàãàëüíåííÿ, ñèñòåìàòèçàö³ÿ, íàóêîâà àáñòðàêö³ÿ, 
òàáëè÷íèé ìåòîä, ìåòîä åêñïåðòíèõ îö³íîê – ñêëàëè îñíîâíó ìåòîäîëîã³¿ äîñë³äæåííÿ â ìåæàõ 
äàíî¿ ðîáîòè.

Îñíîâí³ ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ. Ó ñòàòò³ ïîðóøåíî ïðîáëåìàòèêó íèçüêîãî ð³âíÿ ðîçâèòêó 
ðèíêó ïîõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Ðîçêðèòî ãëèáîêå çíà÷åííÿ öüîãî ðèíêó äëÿ åôåêòèâ-
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íîñò³ ðèíêó êàï³òàë³â òà åêîíîì³êè â ö³ëîìó. Îïèñàíî áàçîâ³ ³íñòèòóö³éí³ çàñàäè éîãî îðãàí³çàö³¿ 
ç ôîêóñîì íà ñòèìóëþþ÷³ çàõîäè, ùî ñïðèÿëè ðîçáóäîâ³. Ïðèä³ëåíî óâàãó òèïîëîã³çàö³¿ ïîõ³ä-
íèõ ³íñòðóìåíò³â çã³äíî ä³þ÷îãî çàêîíîäàâñòâà, ñèñòåìàòèçîâàíî ôóíêö³îíàëüíå ïðèçíà÷åííÿ 
ðèíêó äåðèâàòèâíèõ ³íñòðóìåíò³â. Ïðîàíàë³çîâàíî îáñÿãè òîðã³âë³ òà ÷àñòêè ïîõ³äíèõ ô³íàíñî-
âèõ ³íñòðóìåíò³â ñåðåä òèõ, ùî òîðãóâàëèñÿ íà îðãàí³çîâàíèõ îïåðàòîðàõ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. 
Ï³äòâåðäæåíî íåçíà÷íó ÷àñòêó îïåðàö³é ç äåðèâàòèâàìè. Çàô³êñîâàíî îñíîâí³ ïðîáëåìè, ùî º 
áàð’ºðàìè äëÿ ðîçâèòêó ðèíêó äåðèâàòèâ³â. Çàïðîïîíîâàíî ïåðåë³ê çàâäàíü, ùî ëåæàòü â îñíîâ³ 
éîãî àêòèâ³çàö³¿. 

Ãàëóçü çàñòîñóâàííÿ ðåçóëüòàò³â. Ô³íàíñîâ³ ðèíêè, ô³íàíñîâà åêîíîì³êà, ô³íàíñîâ³ ³íñòðó-
ìåíòè, ô³íàíñîâ³ òåõíîëîã³¿, ðåãóëþâàííÿ ðèíêó êàï³òàë³â, ðèçèê–ìåíåäæìåíò.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ðèíîê êàï³òàë³â, äåðèâàòèâè, ïîõ³äí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, äåðèâàòèâí³ ö³íí³ 
ïàïåðè, äåðèâàòèâí³ êîíòðàêòè, ³íôðàñòðóêòóðà ðèíêó äåðèâàòèâ³â, ô³íàíñîâèé ðèíîê, õåäæóâàííÿ.

JEL Codes G23, D24, G32, D53, F13
  

Derivatives market of Ukraine: development challenges in 
the context of financial globalization

Relevance of the research topic. The need to study the derivatives market is driven by the rapid 
development of globalized financial systems and digital technologies, which facilitate the expansion of 
financial instruments. Despite the growth of securities markets, the derivatives market in Ukraine is 
still in its formative stages, due to a number of issues, including limited experience with their use, an 
underdeveloped regulatory framework, and low financial literacy. However, in the context of economic 
instability and rapid changes in global markets, the use of derivatives is a crucial tool for minimizing 
financial risks. Therefore, it is important to foster the development of this market, which will reduce 
risks for market participants and integrate Ukraine into the global financial space.

The aim of the work is to deepen the theoretical and practical aspects of the development of the 
derivatives market in Ukraine under the conditions of financial globalization.

Research objectives. The necessity of developing the derivatives market in Ukraine should be 
justified through the lens of its broad range of functions. Key stimulating measures that have contributed 
to the development of the market’s infrastructural support must be identified. The activity indicators of 
derivative transactions should be assessed, highlighting the issues that hinder the market’s growth. 
Finally, specific measures should be proposed to foster the further development of the market.

Research methods. Induction, deduction, generalization, systematization, scientific abstraction, 
tabular method, and expert evaluation method formed the core methodology of the research within 
this work.

Main research findings. The article addresses the issue of the low level of development of the 
derivative financial instruments market. It explores the significant role of this market for the efficiency of 
the capital market and the economy as a whole. The basic institutional foundations for its organization 
are discussed, with a focus on the stimulating measures that have contributed to its development. 
Attention is given to the typology of derivative instruments according to current legislation, and the 
functional purpose of the derivative instruments market is systematized. The volumes of trade and 
the shares of derivative financial instruments among those traded on organized securities market 
operators are analyzed. The insignificant share of derivative transactions is confirmed. The main 
barriers to the development of the derivatives market are identified. A list of tasks aimed at its 
activation is proposed.

Field of application of the results. Financial markets, financial economics, financial instruments, 
financial technologies, capital market regulation, risk management.

Keywords: capital market, derivatives, derivative financial instruments, derivative securities, 
derivative contracts, derivative market infrastructure, financial market, hedging.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ãëîáàë³çîâàíèé ô³íàí-
ñîâèé ïðîñò³ð òà äèíàì³÷íèé ðîçâèòîê ô³íàíñîâèõ 
ñèñòåì êðà¿í ñâ³òó ñïðèÿëè âèäîâîìó ðîçøèðåí-
íþ ïåðåë³êó ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ³ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â. Âàæëèâå ì³ñöå ïîñ³äàþòü ïîõ³äí³ ô³íàíñîâ³ 
³íñòðóìåíòè (äåðèâàòèâè). Öèôðîâ³çàö³ÿ òà ðîç-
âèòîê ô³íàíñîâèõ òåõíîëîã³é ñïðèÿëè àêòèâ³çàö³¿ 
ôîíäîâèõ ðèíê³â òà ñóòòºâî ðîçøèðèëè ìîæëèâî-
ñò³ äîñòóïó ñóá’ºêò³â åêîíîì³êè äî íèõ. Ïðîòå äîñ³ 
çáåð³ãàºòüñÿ íåîáõ³äí³ñòü ³ ïðàãíåííÿ äî ì³í³ì³çà-
ö³¿ ðèçèê³â. Çàçíà÷åíå ñòàíîâèòü êëþ÷îâ³ ôàêòî-
ðè ðîçâèòêó ðèíêó äåðèâàòèâ³â. Òàêîæ åêîíîì³÷-
íà ñóòí³ñòü äåðèâàòèâ³â íå çâîäèòüñÿ âèêëþ÷íî äî 
õåäæóâàííÿ, à ñòàº ãíó÷êèì ³íñòðóìåíòîì óïðàâ-
ë³ííÿ ðèçèêàìè, âèñòóïàþ÷è êàòàë³çàòîðîì ô³-
íàíñîâèõ ³ííîâàö³é. Íà ðîçâèíåíèõ ôîíäîâèõ 
ðèíêàõ òà ïëàòôîðìàõ âèêîðèñòàííÿ ïîõ³äíèõ ³í-
ñòðóìåíò³â º çâè÷àéíîþ ïðàêòèêîþ. Âîíà äîçâî-
ëÿº åôåêòèâíî çàõèùàòè ³íâåñòèö³¿ â³ä ðèíêîâèõ 
êîëèâàíü. Âîäíî÷àñ â Óêðà¿í³ öåé ñåãìåíò ðèí-
êó êàï³òàë³â äîñ³ ïåðåáóâàº íà åòàï³ ñòàíîâëåííÿ 
³ õàðàêòåðèçóºòüñÿ íèçêîþ ïðîáëåì: îáìåæåí³ñòü 
äîñâ³äó âèêîðèñòàííÿ äåðèâàòèâ³â, íåäîñêîíà-
ëà íîðìàòèâíà òà ðåãóëþþ÷à ñèñòåìè, ùî ðåã-
ëàìåíòóþòü îá³ã äåðèâàòèâ³â, íèçüêèé ð³âåíü ô³-
íàíñîâî¿ ãðàìîòíîñò³. Âñå öå ãàëüìóº óêðà¿íñüêèé 
ðèíîê äåðèâàòèâ³â. Óìîâè ñüîãîäåííÿ, ùî â³äçíà-
÷àþòüñÿ øâèäêîþ çì³íîþ ñåðåäîâèùà, íåñòà-
á³ëüí³ñòþ, òà êðèçîâèìè ÿâèùàìè âèìàãàº ðîç-
øèðåííÿ ìåõàí³çì³â òà ³íñòðóìåíò³â óáåçïå÷åííÿ 
ó÷àñíèê³â ðèíê³â êàï³òàëó â³ä ô³íàíñîâèõ âòðàò. 
Îäíèì ç òàêèõ ³íñòðóìåíò³â ìîãëè á áóòè äåðèâà-
òèâè. Äëÿ öüîãî ñë³ä ñòèìóëþâàòè ðîçâèòîê ðèíêó 
äåðèâàòèâíèõ ³íñòðóìåíò³â, ÿê â ñåðåäèí³ êðà¿íè, 
òàê ³ ç ìîæëèâ³ñòþ ïðîâàäæåííÿ îïåðàö³é ç íèìè 
íà ñâ³òîâîìó ðèíêó. Öå ïîÿñíþºòüñÿ àêòóàëüí³ñòþ 
íàïðÿìó íàóêîâîãî äîñë³äæåííÿ. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ç 
îãëÿäó íà àêòóàëüí³ñòü ïðîáëåìàòèêè ðîçâèòêó 
ðèíêó ïîõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â òà ðÿäó 
ïðîáëåì, ùî éîãî ñóïðîâîäæóþòü, àêòèâí³ñòü íà-
óêîâö³â â öüîìó íàïðÿìêó º äîñèòü âèñîêîþ. Ïðî-
òå âàð³àòèâí³ óìîâè, ïîñò³éí³ âèêëèêè òà øâèäêèé 
ðîçâèòîê ô³íàíñîâèõ ³ííîâàö³é çìóøóº àäàïòî-
âóâàòè íàóêîâ³ ï³äõîäè äî íîâèõ ðåàë³é. Â õîä³ äà-
íîãî íàóêîâîãî äîñë³äæåííÿ âèêîðèñòîâóâàëèñü 
íàóêîâ³ íàïðàöþâàííÿ: ²âàí÷óê Ã. [3], Êðàñíîâî¿ ². 
[4], Êðàñíîâî¿ Ì. [2], Ëåñí³ê Ò. [5], Ïðèìîñòêè Ë. 
[4], Ïåòðóêà À. [9], Îõðèìåíêî ². [4], Ñåðàæèì Þ. 
[3], Ñàìîøê³íî¿ ². [3], Ùèãëþê Ì. [4].

Ìåòîþ ðîáîòè º ïîãëèáëåííÿ òåîðåòè÷íèõ òà 
ïðàêòè÷íèõ àñïåêò³â ðîçâèòêó ðèíêó äåðèâàòèâ³â 
Óêðà¿íè â óìîâàõ ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿.

Ìåòîäè äîñë³äæåííÿ. ²íäóêö³ÿ, äåäóêö³ÿ, óçà-
ãàëüíåííÿ, ñèñòåìàòèçàö³ÿ, íàóêîâà àáñòðàê-
ö³ÿ, òàáëè÷íèé ìåòîä, ìåòîä åêñïåðòíèõ îö³íîê – 
ñêëàëè îñíîâíó ìåòîäîëîã³¿ äîñë³äæåííÿ â ìåæàõ 
äàíî¿ ðîáîòè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Â³ò÷èçíÿ-
íèé ðèíîê äåðèâàòèâ³â íå º ñèñòåìîóòâîðþþ÷îþ 
÷àñòèíîþ ðèíêó êàï³òàë³â Óêðà¿íè. ×àñòêà äåðè-
âàòèâ³â íå äîñÿãàº íàâ³òü 1% îáñÿãó òîðã³âë³ íà 
ðèíêó. ²ñòîð³ÿ ðîçâèòêó ðèíêó ïîõ³äíèõ ô³íàíñî-
âèõ ³íñòðóìåíò³â íå ñï³âïàäàº ç ìîìåíòîì íàáóò-
òÿ Íåçàëåæíîñò³. Ëèøå ó 2006 ðîö³ ðîçïî÷àëàñü 
àêòèâíà òîðã³âëÿ ô’þ÷åðñàìè íà âàëþòíîìó ðèí-
êó, ³ ëèøå ó 2010 ðîö³ Óêðà¿íñüêà á³ðæà ïî÷àëà 
ïðàöþâàòè íàä çàïóñêîì ðèíêó äåðèâàòèâ³â. Îä-
íàê ç òèõ ï³ð âèêîðèñòàííÿ äåðèâàòèâ³â íå íàáó-
ëî íàëåæíî¿ ïîïóëÿðíîñò³. Îñíîâí³ ó÷àñíèêè ðèí-
êó â³äìîâëÿþòüñÿ âèêîðèñòîâóâàòè äåðèâàòèâè 
÷åðåç â³äñóòí³ñòü äîâ³ðè äî öüîãî ³íñòðóìåíòó, 
íèçüêó îá³çíàí³ñòü òà â³äñóòí³ñòü íîðìàòèâíèõ 
ñòèìóë³â äëÿ öüîãî. Âàæëèâèì êðîêîì äëÿ ñòà-
íîâëåííÿ ðèíêó äåðèâàòèâíèõ ³íñòðóìåíò³â ñòàëî 
éîãî â³äîêðåìëåííÿ â³ä ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî 
íàáóëî â³äïîâ³äíîãî çàêîíîäàâ÷îãî çàêð³ïëåííÿ. 

Ç 2024 ðîêó â Óêðà¿í³ äåðèâàòèâè îáåðòàþòü-
ñÿ íà îêðåìîìó ñåãìåíò³ ðèíêó êàï³òàë³â. Çà-
êîíîòâîðö³ âèçíà÷èëè äåðèâàòèâí³ ô³íàíñîâ³ 
³íñòðóìåíòè ÿê äåðèâàòèâí³ ö³íí³ ïàïåðè òà äå-
ðèâàòèâí³ êîíòðàêòè. Îïåðàö³¿ ç äåðèâàòèâíèìè 
³íñòðóìåíòàìè çä³éñíþþòüñÿ â ìåæàõ ðèíêó äå-
ðèâàòèâíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ùî ÿâëÿº 
ñîáîþ: «ñóêóïí³ñòü ó÷àñíèê³â ðèíêó äåðèâàòèâ-
íèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â òà ïðàâîâ³äíîñèí 
ì³æ íèìè, ùî âèíèêàþòü ï³ä ÷àñ åì³ñ³¿ äåðèâà-
òèâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, óêëàäåííÿ äåðèâàòèâíèõ 
êîíòðàêò³â, â÷èíåííÿ òà âèêîíàííÿ ïðàâî÷èí³â 
ùîäî äåðèâàòèâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, óêëàäåííÿ 
òà âèêîíàííÿ äîãîâîð³â ïðî çàì³íó ñòîðîíè äå-
ðèâàòèâíèõ êîíòðàêò³â, âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü 
çà äåðèâàòèâíèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòðóìåíòà-
ìè. Ó÷àñíèêè ðèíêó äåðèâàòèâíèõ ô³íàíñîâèõ 
³íñòðóìåíò³â – öå åì³òåíòè äåðèâàòèâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ³íâåñòîðè ó ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, 
ÿê³ º ñòîðîíàìè äåðèâàòèâíèõ êîíòðàêò³â, ³íâåñ-
òîðè ó ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, ÿê³ íàáóëè ïðàâà 
âëàñíîñò³ íà äåðèâàòèâí³ ö³íí³ ïàïåðè, ïðîôå-
ñ³éí³ ó÷àñíèêè ðèíê³â êàï³òàëó, îñîáè, ÿê³ ïðîâà-
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äÿòü ä³ÿëüí³ñòü, ïîâ’ÿçàíó ç ðèíêàìè êàï³òàëó òà 
îðãàí³çîâàíèìè òîâàðíèìè ðèíêàìè, îá’ºäíàí-
íÿ ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíê³â êàï³òàëó, à òà-
êîæ þðèäè÷í³ îñîáè, ÿê³ ïðîâàäÿòü ä³ÿëüí³ñòü, 
çàçíà÷åíó â Çàêîí³» [1]. 

Òîðã³âëÿ äåðèâàòèâíèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòðó-
ìåíòàìè ìîæå â³äáóâàòèñÿ íà îðãàí³çîâàíîìó 
òà íåîðãàí³çîâàíîìó ñåãìåíòàõ ðèíêó êàï³òà-
ë³â. Îðãàí³çîâàíèìè ðèíêàìè º ðåãóëüîâàí³ ðèí-
êè äåðèâàòèâíèõ êîíòðàêò³â, ÁÒÌ òà ÎÒÌ. Â³ä-
ïîâ³äíî äî çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè ñêëàä ô³íàíñîâèõ 
³íñòðóìåíò³â, ùî îáåðòàþòüñÿ íà ðèíêó ïîõ³äíèõ 
– äîñèòü øèðîêèé, àäæå òèïîëîã³çàö³ÿ çàëåæèòü
â³ä òèïó áàçîâîãî àêòèâó. Â çàãàëüíîìó æ îñíîâó
ðèíêó ïîõ³äíèõ ³íñòðóìåíò³â â Óêðà¿í³ ñòàíîâëÿòü
ô’þ÷åðñè, ôîðâàðäè, îïö³îíè òà ñâîïè (òàáë. 1).

Ñåðåä áàçîâèõ àêòèâ³â ìîæóòü áóòè: ö³íí³ ïàïå-
ðè, âàëþòà, ³íø³ äåðèâàòèâí³ êîíòðàêòè, ïðîäóêö³¿. 
Òàêîæ ³ñíóþòü âèäè äåðèâàòèâ³â, ùî ñòîñóþòüñÿ 
êë³ìàòè÷íèõ ïàðàìåòð³â, ïðîöåíòíèõ ñòàâîê, ñòà-
âîê ôðàõòó, ïîêàçíèê³â ³íôëÿö³¿ ÷è áóäü–ÿêèõ ³í-
øèõ ïîêàçíèê³â åêîíîì³÷íî¿ ñòàòèñòèêè. 

Â³äñóòíº ºäèíå áà÷åííÿ ôóíêö³îíàëüíîãî ïðè-
çíà÷åííÿ äåðèâàòèâíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåí-
ò³â. Á³ëüø³ñòü íàóêîâö³â çîñåðåäæóþòü óâàãó íà 
õåäæóâàíí³. Âò³ì íå ñë³ä îìèíàòè óâàãîþ ñïåêó-
ëÿòèâí³ ìîæëèâîñò³, ÿê³ ñòàíîâëÿòü ³íòåðåñ äëÿ 

ó÷àñíèê³â ðèíêó, ùî çàéìàþòü àãðåñèâí³ ñòðàòå-
ã³¿. Â ìàêðîåêîíîì³÷íîìó êîíòåêñò³ âèêîðèñòàííÿ 
äåðèâàòèâ³â ñïðèÿº çá³ëüøåííþ îá’ºì³â ôîíäî-
âîãî ðèíêó. Òàêîæ äåðèâàòèâè ðåàãóþòü íà çì³-
íó ðèíêîâèõ óìîâ, òèì ñàìèì ³íôîðìóþ÷è ó÷àñ-
íèê³â ïðî ñòàí êîí’þíêòóðè. ßêùî á³ëüø ãëèáîêî 
ðîçãëÿäàòè ôóíêö³îíàë äåðèâàòèâ³â â êîíòåêñò³ 
ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèê³â, òî âàðòî çãàäàòè é ìîæëèâî-
ñò³ óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè òà íàäàííÿ ìîæëèâîñò³ 
çä³éñíþâàòè âèñîêîðèçèêîâ³ îïåðàö³¿. Ðîçøè-
ðåííÿ ìîæëèâîñòåé äëÿ ñóá’ºêò³â óêëàäàííÿ óãî-
äè â óìîâàõ äåô³öèòíîñò³ ô³íàíñóâàííÿ òàêîæ º 
îäí³ºþ ç ìîæëèâîñòåé, ùî íàäàþòü äåðèâàòè-
âè, àäæå çà ó÷àñò³ äåðèâàòèâ³â â³äáóâàºòüñÿ â³ä-
ñòðî÷êà ïëàòåæ³â. Òàêèì ÷èíîì ñåðåä îñíîâíèõ 
ôóíêö³é äåðèâàòèâ³â ñë³ä âèîêðåìëþâàòè:

• õåäæóâàííÿ ðèçèê³â – ïåðåäáà÷àº íå ëèøå
ðîçøèðåííÿ ìîæëèâîñòåé óïðàâë³ííÿ, à é ì³í³ì³-
çàö³þ ðèçèê³â;

• ³íôîðìàö³éíà ôóíêö³ÿ – ö³íà äåðèâàòèâ³â º
³íäèêàòîðîì ðèíêîâî¿ êîí’þíêòóðè;

• ìîæëèâ³ñòü â³äñòðî÷êè ïëàòåæó òà ïîñòàâêè
áàçîâîãî àêòèâó – ðîçøèðåííÿ ìîæëèâîñòåé äëÿ 
ó÷àñíèê³â óãîäè â íåñòàá³ëüíèõ óìîâàõ;

• ñïðèÿííÿ ðóõó êàï³òàëó – äîïîìàãàº åôåê-
òèâíî ïåðåðîçïîä³ëÿòè ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè ì³æ 
ó÷àñíèêàìè ðèíêó, çàáåçïå÷óþ÷è äîñòóï äî êàï³-

Òàáëèöÿ 1. Òèïîëîã³çàö³ÿ äåðèâàòèâ³â*
¹ Òèï Õàðàêòåðèñòèêà

1 Ô’þ÷åðñ

Ñòàíäàðòèçîâàí³ á³ðæîâ³ êîíòðàêòè ïåðåäáà÷àþòü çîáîâ’ÿçàííÿ äëÿ îäí³º¿ ñòîðîíè 
êóïèòè, à äëÿ ³íøî¿ – ïðîäàòè ïåâíó ê³ëüê³ñòü áàçîâîãî àêòèâó çà ô³êñîâàíîþ ö³íîþ íà 
âèçíà÷åíó äàòó â ìàéáóòíüîìó. Òàê³ êîíòðàêòè óêëàäàþòüñÿ íà îðãàí³çîâàíîìó ðèíêó òà 
ìàþòü óí³ô³êîâàí³ óìîâè ùîäî îáñÿãó, òåðì³í³â òà òèïó àêòèâó, ùî ñïðèÿº ï³äâèùåííþ 
ë³êâ³äíîñò³ òà çíèæåííþ ðèçèê³â ó ïðîöåñ³ òîðã³âë³.

2 Ôîðâàðä

²íäèâ³äóàëüíî óçãîäæåí³ ïîçàá³ðæîâ³ êîíòðàêòè, íà â³äì³íó â³ä ñòàíäàðòèçîâàíèõ 
ô’þ÷åðñ³â, óêëàäàþòüñÿ áåçïîñåðåäíüî ì³æ ñòîðîíàìè òà íå ï³äëÿãàþòü á³ðæîâîìó ðåãó-
ëþâàííþ. Òàê³ êîíòðàêòè ïåðåäáà÷àþòü çîáîâ’ÿçàííÿ êóïèòè àáî ïðîäàòè áàçîâèé àêòèâ 
çà çàçäàëåã³äü óçãîäæåíîþ ö³íîþ íà âèçíà÷åíó äàòó â ìàéáóòíüîìó. Ãíó÷ê³ñòü óìîâ ùîäî 
îáñÿãó, òåðì³í³â ³ ñïåöèô³êàö³¿ àêòèâó äàº çìîãó àäàïòóâàòè óãîäó äî ³íäèâ³äóàëüíèõ ïî-
òðåá ó÷àñíèê³â, ïðîòå îäíî÷àñíî ï³äâèùóº êðåäèòíèé ðèçèê ÷åðåç â³äñóòí³ñòü êë³ðèíãó.

3 Îïö³îí

Îïö³îíí³ êîíòðàêòè íàäàþòü ¿õ âëàñíèêó ïðàâî, àëå íå çîáîâ’ÿçàííÿ, çä³éñíèòè êóï³âëþ 
àáî ïðîäàæ áàçîâîãî àêòèâó çà ô³êñîâàíîþ ö³íîþ ïðîòÿãîì âèçíà÷åíîãî ïåð³îäó. Çà-
ëåæíî â³ä òèïó îïö³îíó, ðåàë³çàö³ÿ öüîãî ïðàâà ìîæëèâà àáî ëèøå íà äàòó çàê³í÷åííÿ 
ñòðîêó ä³¿ êîíòðàêòó (ºâðîïåéñüêèé òèï), àáî â áóäü–ÿêèé ìîìåíò äî ö³º¿ äàòè âêëþ÷-
íî (àìåðèêàíñüêèé òèï). Òàêà ãíó÷ê³ñòü çàáåçïå÷óº ó÷àñíèêàì ðèíêó åôåêòèâíèé 
³íñòðóìåíò äëÿ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðèçèêàìè òà ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³é ³íâåñòóâàííÿ.

4 Ñâîï

Ñâîï–êîíòðàêòè ïåðåäáà÷àþòü äîìîâëåí³ñòü ì³æ äâîìà ñòîðîíàìè ùîäî îáì³íó 
ãðîøîâèìè ïîòîêàìè àáî àêòèâàìè íà óìîâàõ, âèçíà÷åíèõ çàçäàëåã³äü. Òàêèé îáì³í 
â³äáóâàºòüñÿ óïðîäîâæ âñòàíîâëåíîãî ïåð³îäó ÷àñó çã³äíî ç ïîïåðåäíüî ïîãîäæåíèì 
ãðàô³êîì òà ïàðàìåòðàìè. Ñâîïè âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ óïðàâë³ííÿ ïðîöåíòíèìè, 
âàëþòíèìè òà ³íøèìè ô³íàíñîâèìè ðèçèêàìè, çàáåçïå÷óþ÷è ãíó÷ê³ñòü ó ðåàãóâàíí³ íà 
çì³íè ðèíêîâèõ óìîâ.

*Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì çà [2, 3].
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òàëó òà óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè íåçàëåæíî â³ä ãåî-
ãðàô³÷íîãî ðîçòàøóâàííÿ;

• ï³äâèùåííÿ ë³êâ³äíîñò³ ðèíêó êàï³òàëó – çàâ-
äÿêè äåðèâàòèâàì ó÷àñíèêè ðèíêó ìîæóòü øâèä-
øå ³ ç ìåíøèìè âèòðàòàìè êóïóâàòè àáî ïðîäà-
âàòè ô³íàíñîâ³ àêòèâè, ùî ñïðèÿº àêòèâí³øîìó 
îá³ãó êàï³òàëó;

• ðîçøèðåííÿ ìîæëèâîñòåé îïòèì³çàö³¿ ³íâåñ-
òèö³éíèõ ïîðòôåë³â – äåðèâàòèâè äîçâîëÿþòü 
äèâåðñèô³êóâàòè ïîðòôåëü â³äïîâ³äíî äî îáðàíî¿ 
³íâåñòèö³éíî¿ ñòðàòåã³¿ óñï³øíî áàëàíñóþ÷è ðè-
çèê òà äîõ³äí³ñòü;

• ³íòåãðàö³éíà ôóíêö³ÿ – äåðèâàòèâè ñïðèÿþòü
³íòåãðàö³¿ òîâàðíîãî òà ô³íàíñîâîãî ðèíêó;

• ³ííîâàö³éíà ôóíêö³ÿ – ðèíîê äåðèâàòèâ³â ñïðèÿº
ñòâîðåííþ íîâèõ ã³áðèäíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. 

Ï³ä ÷àñ ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíèõ ñòðàòå-
ã³é óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðèçèêàìè äîö³ëüíî 
ðîçð³çíÿòè òðè îñíîâí³ òèïè õåäæóâàííÿ: à) îïå-
ðàö³éíå (áàëàíñîâå) õåäæóâàííÿ, ÿêå çàáåçïå-
÷óº ãíó÷ê³ñòü ó âåäåíí³ îïåðàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³; á) 
ðèíêîâå (çîâí³øíº) õåäæóâàííÿ, ùî ïåðåäáà÷àº 
çàñòîñóâàííÿ äåðèâàòèâ³â äëÿ íåéòðàë³çàö³¿ êî-
ëèâàíü ïðèáóòêó; â) êîíòðàêòíå õåäæóâàííÿ, ÿêå 
âêëþ÷àº âèêîðèñòàííÿ äîãîâ³ðíèõ çàñòåðåæåíü 
àáî âáóäîâàíèõ ïîõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåí-
ò³â. Ó ì³æíàðîäí³é ïðàêòèö³ íàéá³ëüø ïîøèðåíèì 
íàïðÿìîì õåäæóâàííÿ º õåäæóâàííÿ ïðîöåíò-
íîãî ðèçèêó. ×àñòêà òàêîãî âèäó êîëèâàºòüñÿ â³ä 
42–52% äî 61,26%. ×àñòêà âàëþòíèõ äåðèâà-
òèâ³â âàð³þº â³ä 18,67% äî 41,45% [4].

Õåäæóâàííÿ âàëþòíèõ ðèçèê³â çà äîïîìîãîþ 
äåðèâàòèâ³â ïîñ³äàº îñîáëèâå ì³ñöå â Óêðà¿í³. 
Åôåêòèâíå ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè 
äåðæàâè ïîòðåáóº ñòàá³ëüíî¿ íàö³îíàëüíî¿ âàëþ-
òè òà íàëåæíîãî ð³âíÿ ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâ³â. Âà-
ëþòíà áåçïåêà âèñòóïàº êëþ÷îâèì ³íäèêàòîðîì 
åôåêòèâíîñò³ âàëþòíî¿ ïîë³òèêè òà ä³ÿëüíîñò³ îð-
ãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè â êîíòåêñò³ ðåôîðìóâàííÿ 
³ ðîçâèòêó ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè. Âîíà õàðàêòåðè-
çóºòüñÿ çäàòí³ñòþ äåðæàâè çàáåçïå÷èòè äîñòàò-
í³é îáñÿã âàëþòíèõ ðåñóðñ³â äëÿ ï³äòðèìàííÿ 
ïîçèòèâíîãî ñàëüäî ïëàò³æíîãî áàëàíñó, âèêî-
íàííÿ çîâí³øí³õ çîáîâ’ÿçàíü, íàêîïè÷åííÿ íåîá-
õ³äíèõ ðåçåðâ³â òà çáåðåæåííÿ ñòàá³ëüíîñò³ íàö³-
îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ [5].

Ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ÷àñó âàëþòí³ ðèçèêè òà ñïî-
ñîáè ¿õ ì³í³ì³çàö³¿ äëÿ óêðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìñòâ çà-
ëèøàëèñü ìàëîçíà÷óùèìè òà íåàêòóàëüíèìè. Îä-
íàê, íåçâàæàþ÷è íà öå, ì³æíàðîäí³ êîíòðàêòè ÷àñòî 

óêëàäàëèñü â ³íîçåìí³é âàëþò³, çäåá³ëüøîãî â äî-
ëàðàõ ÑØÀ. Êóðñ âàëþòè ï³äòðèìóâàâñÿ â ìåæàõ 
ñòàá³ëüíèõ çíà÷åíü ÷åðåç ³íñòðóìåíòè âàëþòíî¿ 
ïîë³òèêè ÍÁÓ, ùî, îäíàê, ìàëî íåãàòèâíèé âïëèâ 
íà çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè êðà¿íè. ×åðåç öå Íàö³-
îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè ïåðåéøîâ äî ñòðàòåã³¿ ³í-
ôëÿö³éíîãî òàðãåòóâàííÿ òà ãíó÷êîãî êóðñîóòâî-
ðåííÿ, ùî, â óìîâàõ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè, ïðèçâåëî 
äî ñóòòºâèõ íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â äëÿ ñòàá³ëüíîñò³ 
íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè. Ðîçøèðåííÿ ñï³âïðàö³ Óêðà-
¿íè ç ªâðîïåéñüêèì Ñîþçîì çàáåçïå÷óº â³ò÷èçíÿ-
íèì ï³äïðèºìñòâàì äîñòóï äî ºâðîïåéñüêèõ ðèí-
ê³â, ñïðèÿþ÷è çðîñòàííþ òîðã³âë³, ðóõó êàï³òàëó òà 
çá³ëüøåííþ îáñÿã³â ðîçðàõóíê³â â ³íîçåìí³é âàëþ-
ò³. Â ìåæàõ ðîçðîáêè òà âïðîâàäæåííÿ åôåêòèâíî¿ 
ñòðàòåã³¿ óïðàâë³ííÿ âàëþòíèìè ðèçèêàìè àêòóàë³-
çóºòüñÿ îö³íêà ìîæëèâîñòåé âàëþòíèõ äåðèâàòèâ³â 
â Óêðà¿í³. Â öüîìó êëþ÷³ âàðòî çãàäàòè Çàêîí Óêðà-
¿íè «Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ çàêîíîäàâ÷èõ àê-
ò³â ùîäî ñïðîùåííÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é òà çà-
ïðîâàäæåííÿ íîâèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â» [6]. 
Çàêîí ââîäèòü íèçêó ðåôîðì ó ñôåð³ ðèíê³â êàï³òàëó 
Óêðà¿íè, çîêðåìà ðåôîðìó ðèíêó äåðèâàòèâ³â, âäî-
ñêîíàëåííÿ îá³ãó êîðïîðàòèâíèõ îáë³ãàö³é òà ³ìïëå-
ìåíòàö³þ Äèðåêòèâè ªÑ ¹2014/65 â³ä 15 òðàâ-
íÿ 2014 ðîêó ùîäî ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â 
(MiFID II). Öå ñòâîðþº îñíîâó äëÿ ðîçâèòêó ðèíêó äå-
ðèâàòèâ³â, çàïðîâàäæóþ÷è äåòàëüíå ðåãóëþâàííÿ 
öèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ³ âäîñêîíàëþþ÷è ìå-
õàí³çìè âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü çà äåðèâàòèâàìè, 
îïåðàö³ÿìè ðåïî, ïîçèêàìè ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ 
óãîäàìè, ùî ñòîñóþòüñÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, âàëþòíèõ 
àêòèâ³â, ãàçó òà åëåêòðîåíåðã³¿ (âèçíà÷åí³ îïåðàö³¿). 
Íîðìàòèâí³ çì³íè âèçíà÷àþòü äåðèâàòèâ ÿê «äîãî-
â³ð, óìîâè ÿêîãî ïåðåäáà÷àþòü çîáîâ’ÿçàííÿ îäí³-
º¿ ÷è îáîõ ñòîð³í ùîäî áàçîâîãî àêòèâó, àáî óìîâè 
ÿêîãî çàëåæàòü â³ä áàçîâîãî ïîêàçíèêà, ³ ÿêèé ìîæå 
âêëþ÷àòè ãðîøîâ³ ðîçðàõóíêè» [6].

Ç 2020 ðîêó çíà÷íî ðîçøèðèâñÿ ïîòåíö³àë 
ðîçáóäîâè ðèíêó ïîõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåí-
ò³â. Öå ñòàëî ìîæëèâèì çàâäÿêè âèêîðèñòàí-
íþ ë³êâ³äàö³éíîãî íåòò³íãó. Ë³êâ³äàö³éíèé íåòò³íã 
äîçâîëÿº îäí³é ç³ ñòîð³í ãåíåðàëüíî¿ óãîäè ïðè-
ïèíèòè îêðåì³ àáî âñ³ îïåðàö³¿ øëÿõîì çàë³êó ¿õí³õ 
ïîòî÷íèõ âàðòîñòåé ó âèïàäêó íåâèêîíàííÿ çî-
áîâ’ÿçàíü ³íøîþ ñòîðîíîþ àáî ïðè íàñòàíí³ ³í-
øèõ óìîâ, âèçíà÷åíèõ óãîäîþ [7].

Îäíèì ³ç êëþ÷îâèõ ÷èííèê³â, ùî ñïðèÿëè ðîç-
âèòêó âèêîðèñòàííÿ âàëþòíèõ äåðèâàòèâ³â â 
Óêðà¿í³, ñòàëà ìîäåðí³çàö³ÿ ³íôðàñòðóêòóðè ô³-
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íàíñîâîãî ðèíêó. Çîêðåìà, áóëî ñòâîðåíî òîðãî-
â³ ðåïîçèòîð³¿ – ñïåö³àë³çîâàí³ þðèäè÷í³ ñòðóêòó-
ðè, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü âåäåííÿ öåíòðàë³çîâàíîãî 
ðåºñòðó ïîçàá³ðæîâèõ äåðèâàòèâíèõ êîíòðàêò³â. 
Îñíîâíà ïåðåâàãà òàêèõ ðåïîçèòîð³¿â ïîëÿãàº â 
ï³äâèùåíí³ ïðîçîðîñò³ ³íôîðìàö³¿ äëÿ äåðæàâ-
íèõ ðåãóëÿòîð³â, ùî ñïðèÿº çì³öíåííþ ô³íàíñî-
âî¿ ñòàá³ëüíîñò³ òà åôåêòèâí³øîìó âèÿâëåííþ é 
çàïîá³ãàííþ çëîâæèâàííÿì íà ðèíêó.

Ñóòòºâó ðîëü ó ôîðìóâàíí³ åôåêòèâíîãî ðèí-
êó âàëþòíèõ äåðèâàòèâ³â â³ä³ãðàº óí³ô³êàö³ÿ äà-
íèõ. Âîíà äîçâîëÿº Íàö³îíàëüí³é êîì³ñ³¿ ç ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó íàëåæíèì ÷èíîì 
çä³éñíþâàòè êîíòðîëüí³ òà íàãëÿäîâ³ ôóíêö³¿. Çî-
êðåìà, éäåòüñÿ ïðî çàñòîñóâàííÿ çàãàëüíîâèçíà-
íèõ ñòàíäàðò³â ³äåíòèô³êàö³¿: ³äåíòèô³êàòîð³â þðè-
äè÷íèõ îñ³á (LEI), áàçîâèõ àêòèâ³â àáî ïîêàçíèê³â 
(UPI), à òàêîæ ³äåíòèô³êàòîð³â îïåðàö³é (UTI).

Ïîïðè òå, ùî êë³ðèíã äëÿ ïîçàá³ðæîâèõ äåðè-
âàòèâ³â íå º îáîâ’ÿçêîâèì, âàðòî çàçíà÷èòè, ùî 
îñíîâí³ ðèçèêè ñó÷àñíîãî ðèíêó ñòðîêîâèõ ³í-
ñòðóìåíò³â çîñåðåäæåí³ ñàìå ó ïîçàá³ðæîâîìó 
ñåãìåíò³. Â³äòàê, ïð³îðèòåòîì ñó÷àñíîãî ðåãóëþ-
âàííÿ ñòàëî ïîñèëåííÿ êîíòðîëþ çà òàêèìè îïå-
ðàö³ÿìè. Äî îñíîâíèõ çàõîä³â ó öüîìó íàïðÿì³ 
íàëåæèòü íàãëÿä çà ä³ÿëüí³ñòþ ó÷àñíèê³â ïîçàá³ð-
æîâîãî ðèíêó (îñîáëèâî äèëåð³â), çàïðîâàäæåííÿ 
îáîâ’ÿçêîâîãî êë³ðèíãó äëÿ â³äïîâ³äíèõ ô³íàíñî-
âèõ ³íñòðóìåíò³â, à òàêîæ âèìîãà ùîäî çä³éñíåííÿ 
òîðã³âë³ ïîçàá³ðæîâèìè ³íñòðóìåíòàìè ÷åðåç á³ð-
æ³ àáî ³íø³ îðãàí³çîâàí³ òîðãîâ³ ìàéäàí÷èêè.

Ñòàí ðîçâèòêó ðèíêó äåðèâàòèâ³â â Óêðà¿í³ õà-
ðàêòåðèçóºòüñÿ ïîïóëÿðí³ñòþ öüîãî ³íñòðóìåí-
òó â ìåæàõ îðãàí³çîâàíèõ ðèíê³â. Òàáëèöÿ (òàáë. 
2) ì³ñòèòü äàí³ îáñÿã³â òîðã³âë³ äåðèâàòèâàìè íà
ôîíäîâèõ á³ðæàõ Óêðà¿íè òà ÷àñòêè òîðã³âë³ öèìè
³íñòðóìåíòàìè ïîðó÷ ç ³íøèìè. Ñóòòºâèé âïëèâ
íà äèíàì³êó ðèíêó äåðèâàòèâ³â ìàëè âîºíí³ ä³¿.
Ó 2023 ðîö³ ôàêòè÷íî áóëè â³äñóòí³ äåðèâàòèâè
íà ôîíäîâèõ á³ðæàõ Óêðà¿íè. Âèùåîïèñàí³ çàõî-
äè ìàëè ïîçèòèâ íà äèíàì³êó ðèíêó äåðèâàòèâ³â.

Óïðîäîâæ 2019–2023 ðîê³â îáñÿãè òîðã³âë³ äå-
ðèâàòèâàìè íà îðãàí³çîâàíèõ ðèíêàõ Óêðà¿íè çàëè-
øàëèñÿ íåçíà÷íèìè, à ó 2023 ðîö³ âçàãàë³ áóëè â³ä-
ñóòí³. Öå áóëî çóìîâëåíî âîºííèì ñòàíîì, íèçüêîþ 
ë³êâ³äí³ñòþ òà çîñåðåäæåí³ñòþ ðèíêó íà ïåðâèííî-
ìó ñåãìåíò³ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Âîäíî÷àñ ó 
2024 ðîö³ ñïîñòåð³ãàëîñÿ ð³çêå ïîæâàâëåííÿ öüî-
ãî ñåãìåíòó – îáñÿã òîðã³âë³ äåðèâàòèâàìè çð³ñ äî 
37,3 ìëðä ãðí, à ¿õ ÷àñòêà â çàãàëüíîìó îáñÿç³ òîð-
ã³âë³ äîñÿãëà 5,6%. Òàêà äèíàì³êà ñâ³ä÷èòü ïðî ïî-
ñòóïîâå â³äíîâëåííÿ ðèíêó òà çðîñòàííÿ ïîïèòó íà 
³íñòðóìåíòè õåäæóâàííÿ ðèçèê³â.

Óêðà¿íñüêèé ðèíîê ïîõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðó-
ìåíò³â ïðåäñòàâëåíèé ô’þ÷åðñíèìè êîíòðàêòàìè, 
îïö³îíàìè, îïö³îííèìè ñåðòèô³êàòàìè òà äåðæàâ-
íèìè äåðèâàòèâàìè. Ïîçàá³ðæîâèé ñåãìåíò çà-
éìàº ì³çåðíî ìàëî ÷àñòêó ðèíêó, ÿêà êîëèâàºòüñÿ 
á³ëÿ 2%. Íà íàø ïîãëÿä, ìàêðîåêîíîì³÷íà íåñòà-
á³ëüí³ñòü, êîëèâàííÿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà íå-
äîñòàòí³é ðîçâèòîê ðèíêó äåðèâàòèâ³â ñâ³ä÷àòü ïðî 
äîö³ëüí³ñòü ïðîäîâæåííÿ ö³º¿ ïîçèòèâíî¿ òåíäåí-

Ðèñóíîê 1. Åòàïè ïðîöåñó íåòò³íãó â Óêðà¿í³
Äæåðåëî: ïîáóäîâàíî àâòîðîì çà [6].

Ðîêè / Ïîêàçíèêè Îáñÿã òîðã³âë³ äåðèâàòèâàìè, ìëí ãðí ×àñòêà òîðã³âë³ äåðèâàòèâàìè, %
2019 209,52 0,07
2020 83,19 0,02
2021 59,32 0,01
2022 5,87 0,004
2023 0 0
2024 37289,86 5,6

Òàáëèöÿ 2. Òîðã³âëÿ äåðèâàòèâàìè íà îðãàí³çîâàíèõ ðèíêàõ Óêðà¿íè ó 2019–2024 ðð.*

*Äæåðåëî: îáðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè [8].
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ö³¿, îñê³ëüêè á³ðæà ìàº íèçêó ïåðåâàã, ùî ñïðèÿþòü 
çìåíøåííþ ðèçèêó íåâèêîíàííÿ ñòîðîíàìè çî-
áîâ’ÿçàíü çà óãîäàìè. Ó òàáëèö³ 3 (òàáë. 3) çîñåðå-
äæåíî îñíîâí³ ïðîáëåìè, ùî ãàëüìóþòü ðîçâèòîê 
ðèíêó äåðèâàòèâ³â â Óêðà¿í³, à òàêîæ çàâäàííÿ, ÿê³ 
ëåæàòü â îñíîâ³ ïîäîëàííÿ öèõ ïðîáëåì. 

Òàêèì ÷èíîì, óêðà¿íñüêèé ðèíîê äåðèâàòèâ-
íèõ ³íñòðóìåíò³â º íèçüêîðîçâèíåíèì. Â ïåðøó 
÷åðãó, ïðè÷èíè ïîëÿãàþòü â íàÿâíîñò³ ðÿäó ïðî-
áëåì òà íåðåàë³çîâàíèõ çàâäàíü, ùî ñòîñóþòüñÿ 
â á³ëüø³é ì³ð³, àêòèâ³çàö³¿ ðèíê³â êàï³òàëó â ö³ëîìó. 
Äëÿ éîãî ðîçâèòêó íåîáõ³äíà ïîñë³äîâíà äåðæàâ-
íà ïîë³òèêà òà ñèñòåìíà ï³äòðèìêà ³íôðàñòðóê-
òóðíèõ çì³í. Âàæëèâî ñòâîðèòè ñïðèÿòëèâ³ óìîâè 
äëÿ ó÷àñíèê³â ðèíêó øëÿõîì óäîñêîíàëåííÿ íîð-
ìàòèâíî–ïðàâîâî¿ áàçè. Êð³ì òîãî, ñë³ä çàáåç-
ïå÷èòè ³íòåãðàö³þ íàö³îíàëüíîãî ðèíêó äî ì³æ-
íàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì òà âïðîâàäæåííÿ 
ñó÷àñíèõ òåõíîëîã³÷íèõ ð³øåíü. 

Ðîçâèíåíèé ðèíîê äåðèâàòèâ³â ñïðèÿº ï³äâè-
ùåííþ ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³, îñê³ëüêè äîçâî-
ëÿº åôåêòèâíî õåäæóâàòè ðèçèêè. Â³í òàêîæ ñïðè-
ÿº çàëó÷åííþ ³íâåñòèö³é, ïîêðàùåííþ ë³êâ³äíîñò³ 
ô³íàíñîâèõ ðèíê³â òà ðîçøèðåííþ ³íñòðóìåíò³â 
óïðàâë³ííÿ êàï³òàëîì. Çàãàëîì, ôóíêö³îíóþ÷èé 
ðèíîê ïîõ³äíèõ ³íñòðóìåíò³â º âàæëèâîþ ñêëà-
äîâîþ ñó÷àñíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè òà ñòèìóëîì 
äëÿ ñòàëîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Âèñíîâêè
Îòæå, ðèíîê äåðèâàòèâ³â â Óêðà¿í³ ðîçâèâàºòüñÿ 

ï³ä âïëèâîì ãëîáàë³çàö³¿ ô³íàíñîâîãî ïðîñòîðó. Â 
òîé æå ÷àñ, âèçíà÷àëüíèì º âïëèâ ñàìå âíóòð³ø-
íüîãî ñåðåäîâèùà, çîêðåìà ðîçâèíåíîñò³ ðèíêó 
êàï³òàë³â. Ðåòðîñïåêòèâíèé îãëÿä ðèíêó äåðèâà-
òèâ³â ñâ³ä÷èòü ïðî éîãî íåçíà÷íó ÷àñòêó â ñòðóêòó-
ð³ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà â³äíîñíî ïîâ³ëüíèé ðîç-

âèòîê. Âàæëèâèìè êðîêàìè äëÿ ðîçáóäîâè ðèíêó 
äåðèâàòèâíèõ ³íñòðóìåíò³â ñòàëè êîíöåïòóàëü-
í³ çì³íè íîðìàòèâíî–ïðàâîâîãî çàáåçïå÷åííÿ, 
ùî ìàëè ì³ñöå íåùîäàâíî. Íîðìàòèâíå ï³ä´ðóíòÿ 
îïèñóº ìîæëèâ³ âèäè äåðèâàòèâíèõ êîíòðàêò³â òà 
³íñòðóìåíò³â, ÿê³ â çàãàëüíîìó òèïîëîã³çóþòüñÿ ó 
ô’þ÷åðñè, ôîðâàðäè, îïö³îíè òà ñâîïè. Ïåðåâàãà-
ìè äåðèâàòèâíèõ ³íñòðóìåíò³â º ¿õ øèðîêå ôóíêö³-
îíàëüíå ïðèçíà÷åííÿ, ÿêå åôåêòèâíî ðåàë³çóºòüñÿ 
ëèøå íà àêòèâíèõ ðèíêàõ. Õî÷à é õåäæóâàííÿ ðè-
çèê³â ââàæàºòüñÿ îäí³ºþ ç êëþ÷îâèõ ôóíêö³é äå-
ðèâàòèâíèõ ³íñòðóìåíò³â, íå ñë³ä îìèíàòè óâàãîþ ³ 
³íø³ ôóíêö³¿, çîêðåìà: ³íôîðìàö³éíó, ðóõó êàï³òàëó, 
ï³äâèùåííÿ ë³êâ³äíîñò³ ðèíêó, îïòèì³çàö³¿ ³íâåñòè-
ö³éíèõ ïîðòôåë³â, ³íòåãðàö³éíó òà ³ííîâàö³éíó. 

Â óìîâàõ íåñòàá³ëüíîñò³ âàëþòíîãî ñåðåäîâèùà 
âàæëèâà ì³ñöå çàéìàº ñàìå õåäæóâàííÿ âàëþò-
íèõ ðèçèê³â çà äîïîìîãîþ äåðèâàòèâ³â. Ôîêóñóºòü-
ñÿ óâàãà íà àêòèâ³çàö³¿ ïðîöåñ³â íåòò³íãó â Óêðà¿í³, ùî 
ñïðèÿº ðîçøèðåííþ ïîòåíö³àëó ðèíêó ïîõ³äíèõ ô³-
íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Á³ëüø³ñòü îïåðàö³é ç ïîõ³ä-
íèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòðóìåíòàìè â Óêðà¿í³ â³äáóâà-
ºòüñÿ â ìåæàõ îðãàí³çîâàíèõ îïåðàòîð³â – ôîíäîâèõ 
á³ðæ. Ïðîòå äîñ³ ÷àñòêà òàêèõ îïåðàö³é òà ¿õ êàï³òà-
ëîì³ñòê³ñòü º äîñèòü íèçüêîþ. Âèçíà÷àþòüñÿ êëþ-
÷îâ³ ïðîáëåìè, ùî ñòðèìóþòü ðîçâèòîê ðèíêó äå-
ðèâàòèâ³â òà ïðîïîíóþòüñÿ çàâäàííÿ, ùî ñïðèÿþòü 
ðîçâ’ÿçàííþ öèõ ïðîáëåì. Ïîäàëüø³ íàóêîâ³ ïîøóêè 
ïåðåáóâàþòü ó ôîêóñ³ îö³íîê ðîçâèòêó ðèíêó äåðè-
âàòèâ³â Óêðà¿íè íà òë³ ì³æíàðîäíèõ ðèíê³â.
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³íôðàñòðóêòóðè;
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*Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³: [9].
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