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Á³ðæîâèé ðèíîê Óêðà¿íè: ïðîáëåìè ôîðìóâàííÿ
Ïðåäìåòîì äîñë³äæåííÿ º ñóêóïí³ñòü â³äíîñèí, ùî âèíèêàþòü â ïðîöåñ³ ä³ÿëüíîñò³ ó÷àñíèê³â 

á³ðæîâîãî ðèíêó.

Ìåòîþ äîñë³äæåííÿ º âèÿâëåííÿ åâîëþö³éíèõ òà ñó÷àñíèõ ïðîáëåì á³ðæîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè 
ÿê âåêòîðó ðîçâèòêó á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ â êðà¿í³ íà áàç³ âèêîðèñòàííÿ ñâ³òîâèõ íàäáàíü.

Ìåòîäè äîñë³äæåííÿ: âèêîðèñòàíî ìîíîãðàô³÷íèé ìåòîä (ïðè âèâ÷åíí³ ïðîáëåì ðåòðîñïåê-
òèâè ôîðìóâàííÿ á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà â³ò÷èçíÿíîìó ðèíêó), ïîð³âíÿëüíèé ìåòîä (ïðè îö³íö³ ñòàíó 
óêðà¿íñüêîãî á³ðæîâîãî ðèíêó â ñï³âñòàâëåíí³ ç éîãî ð³âíåì çà ðóáåæåì), ñòàòèñòè÷íèé ìåòîä (â 
ïðîöåñ³ ìîí³òîðèíãó äèíàì³êè ê³ëüê³ñíèõ ïîêàçíèê³â ³íñòèòóàë³çàö³¿ òà îáñÿã³â á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ â 
Óêðà¿í³ òà ñâ³ò³), àíàë³çó òà ñèíòåçó (ïðè îá´ðóíòóâàíí³ ïðîïîçèö³é ùîäî íàïðÿì³â óäîñêîíàëåííÿ 
óêðà¿íñüêîãî á³ðæîâîãî ðèíêó). 

Ðåçóëüòàòè ðîáîòè: àíàë³ç ñó÷àñíèõ íåäîë³ê³â á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³, ÿê íàñë³äîê ïðîáëåì 
ðîçâèòêó â³ò÷èçíÿíîãî á³ðæîâîãî ðèíêó â ìèíóëîìó. Ïðåäñòàâëåí³ ðåçóëüòàòè îãëÿäó äîñÿãíåíü ñâ³òî-
âîãî á³ðæîâîãî ðèíêó â êîíòåêñò³ âèêîðèñòàííÿ ïåðåäîâîãî äîñâ³äó äëÿ óäîñêîíàëåííÿ á³ðæîâî¿ òîðã³â-
ë³ â Óêðà¿í³. Âèñâ³òëåí³ ãîëîâí³ íàïðÿìè ôîðìóâàííÿ öèâ³ë³çîâàíîãî, ë³êâ³äíîãî á³ðæîâîãî ðèíêó êðà¿íè.

Ãàëóç³ çàñòîñóâàííÿ ðåçóëüòàò³â: äåðæàâíå óïðàâë³ííÿ, ï³äïðèºìíèöòâî, òîðã³âåëüíà ä³ÿëü-
í³ñòü, ô³íàíñîâà ñôåðà, îñâ³òí³é ïðîöåñ, íàóêîâà ä³ÿëüí³ñòü.

Âèñíîâêè. Îäíèì ³ç âàæëèâèõ ³ ïåðøî÷åðãîâèõ òðåíä³â ñòàíîâëåííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ 
ï³ñëÿ îòðèìàííÿ íåçàëåæíîñò³ ñòàëî â³äðîäæåííÿ ï³ñëÿ ñòàãíàö³éíîãî ðàäÿíñüêîãî ïåð³îäó á³ðæî-
âîãî ðèíêó. Ïðîòå â ïðîöåñ³ îðãàí³çàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ á³ðæ áóëî äîïóùåíî ÷èìàëî ïîìèëîê, 
ùî îáóìîâèëî çíà÷íå âèêðèâëåííÿ òà äåñêðåäèòàö³þ á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ â êðà¿í³. Â òîé æå ÷àñ ñâ³-
òîâèé á³ðæîâèé îá³ã äîñÿãíóâ ìàñøòàáíèõ ðîçì³ð³â: ùîäåíí³ ïîòîêè ä³ëîâèõ îïåðàö³é âèì³ðþþòüñÿ 
ñîòíÿìè òðèëüéîí³â äîëàð³â ÑØÀ, ð³÷í³ – ñîòíÿìè ì³ëüÿðä³â óãîä. Á³ðæîâà çàðóá³æíà ³íäóñòð³ÿ íà-
ðàç³ ïîâ’ÿçàíà ç ðîçøèðåííÿì ñïåêòðó ³íñòðóìåíò³â á³ðæîâîãî ðèíêó òà ³íòåíñèâíèì çàïðîâàäæåí-
íÿì ³íôîðìàö³éíî–òåõíîëîã³÷íèõ ³ííîâàö³é. Öåé äîñâ³ä ìàº ñëóãóâàòè áàçîþ äëÿ óñóíåííÿ ïðîáëåì 
ôîðìóâàííÿ á³ðæîâîãî ðèíêó êðà¿íè òà àêòèâ³çàö³¿ ¿õ óñóíåííÿ, íàëàãîäæåííÿ ïðîöåñó äèíàì³÷íîãî 
ïðîãðåñèâíîãî ðîçâèòêó äàíî¿ ñôåðè îðãàí³çîâàíî¿ òîðãîâåëüíî–ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³. 

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: á³ðæîâà ä³ÿëüí³ñòü, á³ðæîâà òîðã³âëÿ, á³ðæà, ðèíîê àãðîïðîäóêö³¿, ö³íîâèé ðèçèê, 
ô’þ÷åðñ, îïö³îí, õåäæóâàííÿ, êë³ðèíã.

SVITLANA STASINEVYCH

The stock market of Ukraine: problems of formation
The subject of the research is the set of relations that arise in the process of the activities of the 

exchange market participants.

The purpose research is to identify the evolutionary and modern problems of the stock market of 
Ukraine as a vector for the development of exchange activities in the country based on the use of world 
achievements.

Research methods: the monographic method was used (when studying the problems of 
retrospectively forming exchange activity on the domestic market), the comparative method (when 
assessing the state of the Ukrainian exchange market in comparison with its level abroad), the statistical 
method (in the process of monitoring the dynamics of quantitative indicators of institutionalization 
and exchange trading volumes in Ukraine and the world), analysis and synthesis (when substantiating 
proposals for areas of improvement of the Ukrainian exchange market).

Results of the work: analysis of current shortcomings of exchange activity in Ukraine, as a 
consequence of problems of development of the domestic commodity exchange market in the past. 
Results of review of achievements of the world exchange market in the context of using best practices 
to improve exchange trading in Ukraine are presented. The main directions of formation of the civilized, 
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â ñó÷àñíèõ óìîâàõ 
á³ðæîâà òîðã³âëÿ º îäí³ºþ ç íàéâàæëèâ³øèõ ñôåð 
ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³. À áà-
çîâ³ ¿¿ îðãàí³çàòîðè – á³ðæ³ ñëóãóþòü íå ò³ëüêè 
ïëàòôîðìîþ äëÿ îïåðàö³é êóï³âë³–ïðîäàæó òî-
âàð³â òà ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â, àëå é ïðîäóöåíòîì 
ö³í íà íèõ ì³æíàðîäíîãî çíà÷åííÿ. Ïðîâ³äí³ á³ð-
æ³ ñâ³òó º ³íñòèòóòàìè, ÿê³ àêóìóëþþ÷è çàãàëüíó 
ðèíêîâó êîí’þíêòóðó, ôîðìóþòü ö³íîâ³ ³íäèêàòî-
ðè äëÿ âñ³õ ó÷àñíèê³â ðèíêó.

Ïèòàííÿ ôîðìóâàííÿ âèñîêîðîçâèíóòîãî á³ð-
æîâîãî ðèíêó â Óêðà¿í³ ñë³ä ðîçãëÿäàòè ÿê îäíå ³ç 
àêòóàëüíèõ íà ºâðî³íòåãðàö³éíîìó øëÿõó ³ âàæ-
ëèâèì äëÿ ìàéáóòíüî¿ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ 
â³äáóäîâè êðà¿íè. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é. 
Ïèòàííÿ ðåãóëþâàííÿ á³ðæîâîãî ðèíêó äîñë³äæó-
þòü ðÿä ñó÷àñíèõ óêðà¿íñüêèõ íàóêîâö³â òà ïðàêòè-
ê³â: Ð. Ìàãîìåäîâ [12], À. Ìàñëî [6], Î. Í³êîëàé÷óê 
[7], ². Îõð³ìåíêî [8], Ì. Ñîëîäêèé [13], Î. Ñîõàöü-
êà, Â. ßâîðñüêà [13] òà ³í. Äîñë³äíèêè, ÿê ïðàâèëî, 
çâåðòàþòü óâàãó íà ïåâí³ ñòîðîíè á³ðæîâîãî ðèíêó 
àáî çàãëèáëþþòüñÿ â ïðîñâ³òíèöüêî–íàâ÷àëüíèé 
àñïåêò ïðåäìåòó. Ââàæàºìî çà äîö³ëüíå âèêðèñòà-
ë³çóâàòè ïðîáëåìè, çðîáèòè ¿õ àíàë³ç òà ïðåäñòàâè-
òè ïðîïîçèö³¿ óñóíåííÿ, ñïèðàþ÷èñü íà óçàãàëüíåí-
íÿ ñâ³òîâîãî äîñâ³äó ðîçâèòêó á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³. 

Ìåòîþ ñòàòò³ º âèÿâëåííÿ åâîëþö³éíèõ òà ñó-
÷àñíèõ ïðîáëåì á³ðæîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè ÿê âåê-
òîðó ðîçâèòêó á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ â êðà¿í³ íà áàç³ 
âèêîðèñòàííÿ ñâ³òîâèõ íàäáàíü.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ñó÷àñí³ çàðó-
á³æí³ á³ðæîâ³ ñòðóêòóðè – öå íàéá³ëüø îðãàí³çîâà-

í³ òîðã³âåëüí³ ìàéäàí÷èêè, ÿê³ âîëîä³þòü ö³íîâèì 
ìåõàí³çìîì, ùî äîçâîëÿº ðàçîì ç òèì çàáåçïå-
÷óâàòè íàéá³ëüø ïðîçîðå â³ëüíå ö³íîóòâîðåííÿ, 
óáåçïå÷åíå â³ä çãîâîð³â òà ìàí³ïóëÿö³é. À á³ðæî-
âà ä³ÿëüí³ñòü âêëþ÷àº ³íôðàñòðóêòóðí³ åëåìåíòè, 
ÿê³ ãàðàíòóþòü íàëåæíå âèêîíàííÿ òîðãîâåëüíèõ 
óãîä îáîìà ñòîðîíàìè: ïðîäàâöÿìè òà ïîêóïöÿ-
ìè, à òàêîæ çàáåçïå÷óþòü øâèäê³ñòü òà ñó÷àñí³ 
öèâ³ë³çîâàí³ ï³äõîäè äëÿ âñ³õ ðèíêîâèõ îïåðàö³é. 

Åâîëþö³ÿ á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ â ñâ³ò³ íàðàõîâóº á³ëü-
øå ï’ÿòè ñòîë³òü. Íàðàç³ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ äèíàì³÷-
íèé ðîçâèòîê öüîãî ñåãìåíòó íà ñâ³òîâîìó ðèíêó 
ÿê â ê³ëüê³ñíîìó, òàê ³ ÿê³ñíîìó àñïåêòàõ. Âðàæàþ-
÷³ äèíàì³êà òà ìàñøòàáè ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ á³ðæî-
âî¿ ä³ÿëüíîñò³ îáóìîâèëà ñòâîðåííÿ ì³æíàðîäíèõ 
îðãàí³çàö³é, ÿê³ çä³éñíþþòü ìîí³òîðèíã, àíàë³ç òà 
ïðåäñòàâëåííÿ óçàãàëüíåíèõ ðåçóëüòàò³â ä³ÿëü-
íîñò³ á³ðæ ñâ³òó. Çà äàíèìè Àññîö³àö³¿ ô’þ÷åðñíî¿ 
³íäóñòð³¿ (FIA) ëèøå çà ïåð³îä ç 2012 äî 2022 ðð. 
ê³ëüê³ñòü óãîä, óêëàäåíèõ íà ì³æíàðîäíèõ á³ðæîâèõ 
«ìàéäàí÷èêàõ» çðîñëà ç 21,19 äî 83, 91 ìëðä, à 
â 2023 ð. íàáëèçèëàñü äî ï³âòîðàñîòíåâîãî ð³âíÿ ³ 
â 2024 ð. ñòàíîâèëà ïîíàä 200 ìëðä (çà 12 ðîê³â 
çðîñëà â 10 ðàç³â) [10].

Â ðåã³îíàëüíîìó àñïåêò³ á³ðæîâà ä³ÿëüí³ñòü îõî-
ïèëà âåñü ñâ³òîâèé ïðîñò³ð. Àññîö³àö³ÿ ô’þ÷åñðíî¿ 
³íäóñòð³¿ (îá’ºäíàííÿ ñâ³òîâèõ á³ðæ) ïðîâàäèòü ãåî-
ãðàô³÷íå çîíóâàííÿ ì³æíàðîäíî¿ á³ðæîâî¿ òîðã³âë³, 
âèä³ëÿþ÷è íàñòóïí³ á³ðæîâ³ ðåã³îíè: Àç³éñüêî–Òè-
õîîêåàíñüêèé, Ï³âí³÷íî–Àìåðèêàíñüêèé, Ï³âäåí-
íî–Àìåðèêàíñüêèé, ªâðîïåéñüêèé ðåã³îíè òà ³íø³ 
[10]. Îñîáëèâî äèíàì³÷íî ðîçâèâàºòüñÿ á³ðæîâà 
ä³ÿëüí³ñòü â Àç³àòñüêî–Òèõîîêåàíñüêîìó ðåã³îí³, 

liquid exchange market of the country are highlighted.

Areas of application of the results: public administration, entrepreneurship, trade, financial 
sphere, educational process, scientific activity.

Conclusions. One of the important and primary trends in the formation of market relations in 
Ukraine after gaining independence was the revival of the exchange market after the stagnant Soviet 
period. However, many mistakes were made in the process of organizing the activities of domestic 
exchanges, which led to significant distortion and discrediting of stock trading in the country. At the 
same time, global stock market turnover has reached massive proportions: daily business transaction 
flows are measured in hundreds of trillions of US dollars, annual flows are measured in hundreds of 
billions of transactions. The foreign stock market industry is currently associated with an expansion of 
the range of stock market instruments and the intensive introduction of information and technological 
innovations. This experience should serve as a basis for eliminating the problems of forming the 
country’s exchange market and intensifying their elimination, establishing the process of dynamic 
progressive development of this sphere of organized trade and financial activity.

Keywords: exchange activity, commodity exchange trading, exchange, agricultural products 
market, price risk, futures, option, hedging, clearin.
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ÿêà ñêëàäàº áëèçüêî 60 % çàãàëüíîñâ³òîâîãî îá-
ñÿãó á³ðæîâîãî îá³ãó. Â ÒÎÏ–10 íàéá³ëüøèõ á³ðæ 
ñâ³òó ðåãóëÿðíî â îñòàíí³ ðîêè âõîäÿòü íàñòóï-
í³ ïðåäñòàâíèêè äàíî¿ çîíè: Êèòàé – Äàëüÿíñüêà 
òîâàðíà á³ðæà, Øàíõàéñüêà ô’þ÷åðñíà á³ðæà, Òî-
âàðíà á³ðæà ×æåí÷æîó, ²íä³ÿ – Íàö³îíàëüíà ôîí-
äîâà á³ðæà ²íä³¿, Ìóëüò³òîâàðíà á³ðæà ²íä³¿, Ï³â-
äåííà Êîðåÿ – Êîðåéñüêà á³ðæà, á³ðæ³ Àâñòðàë³¿. 
Àêòèâíî ôóíêö³îíóþòü á³ðæ³, õî÷à ³ ïîñòóïàþòüñÿ 
çà ÷àñòêîþ â çàãàëüíîìó ñâ³òîâîìó îáñÿç³ ùîäî 
ê³ëüêîñò³ óêëàäåíèõ óãîä (ïîðÿäêó 20%) á³ðæ³ Ï³â-
í³÷íî¿ Àìåðèêè, á³ðæîâèé ðèíîê ÿêî¿ ïðåäñòàâëå-
íèé íàðàç³ ïåðø çà âñå â ÑØÀ ×èêàçüêîþ á³ðæîþ 
CME Group, ×èêàçüêîþ á³ðæîþ îïö³îí³â, Àìå-
ðèêàíñüêîþ á³ðæîþ NASDAQ òà á³ðæàìè Êàíà-
äè. Õî÷à åâîëþö³ÿ á³ðæ ªâðîïè íàðàõîâóº ìàéæå 
5 â³ê³â ÷àñòêà ºâðîïåéñüêèõ á³ðæîâèõ ñòðóêòóð â 
ñâ³òîâ³é ê³ëüêîñò³ á³ðæîâèõ óãîä (ªâðîïåéñüê³ á³ð-
æ³ EURÅX, Euronext òà ³í.) äîð³âíþº ñüîãîäí³ ëèøå 
òðîõè á³ëüøå 5 %, â òîé ÷àñ ÿê Ëàòèíñüêî¿ Àìåðè-
êè (çîêðåìà Áðàçèëüñüêà òîðãîâà ô’þ÷åðñíà á³ð-
æà, Ôîíäîâà á³ðæà Ñàí–Ïàóëó) çàâäÿêè àêòèâíî-
ìó íàðîùåííþ – 10 %[10].

Ì³æíàðîäíà á³ðæîâà òîðãîâà ä³ÿëüí³ñòü – öå íè-
í³ óí³âåðñàë³çîâàíà îðãàí³çîâàíà òîðã³âëÿ ð³çíî-
ìàí³òíèìè òîâàðíèìè òà ô³íàíñîâèìè àêòèâàìè.

Íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³ á³ðæîâ³ óñòàíîâè òîð-
ãóâàëè ðå÷îâèìè òîâàðàìè íà óìîâàõ á³ðæîâèõ 
äîãîâîð³â ñïîò, íàðàç³ âåêòîð á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíî-
ñò³ çì³ùåíèé â íàïðÿìêó îïåðàö³é ç ô³íàíñîâèìè 
³íñòðóìåíòàìè çà äîïîìîãîþ ñòðîêîâèõ êîíòð-
àêò³â (â³ä ôîðâàðä³â äî ïåðåâàæíî ô’þ÷åðñ³â, 
îïö³îí³â òà ³íøèõ äåðèâàòèâ³â). 

Àíàë³ç ñòðóêòóðà ì³æíàðîäíî¿ á³ðæîâî¿ òîðã³â-
ë³ ñâ³ä÷èòü ïðî äîì³íóâàííÿ òà òåíäåíö³þ á³ëüø 
³íòåíñèâíîãî íàðîùåííÿ ïîð³âíÿíî ç òîâàðîîáî-
ðîòîì ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â. Ö³íí³ ïàïåðè â 2024 ð. 
áóëè îá’ºêòîì êóï³âë³–ïðîäàæó íà ñâ³òîâîìó á³ð-
æîâîìó ðèíêó â 82% êîíòðàêòàõ [10]. Íà äðóãî-
ìó–òðåòüîìó ì³ñö³ (10–15%) çà öèì ïîêàçíèêîì 
â îñòàíí³ ðîêè çíà÷èëèñü âàëþòà àáî â³äñîòêî-
â³ ñòàâêè. Ñåðåä á³ðæîâèõ àêòèâ³â ç ïðèáëèçíî 
îäíàêîâîþ ïèòîìîþ âàãîþ (3–5%) âèä³ëÿþòü-
ñÿ êëàñè÷í³ (íàéñòàð³ø³) òàê³ ãðóïè á³ðæîâèõ òî-
âàð³â: àãðîïðîäîâîëü÷à ïðîäóêö³ÿ, ìåòàëè, åíåð-
ãîðåñóðñè. Â ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
ñôîðìóâàëîñü ÷³òêå ïîíÿòòÿ «á³ðæîâèõ òîâàð³â» 
³ âèêð³ñòàë³çóâàëèñü îäíîçíà÷í³ âèìîãè äî á³ð-
æîâèõ òîâàð³â: ìàñîâ³ñòü âèðîáíèöòâà òà âèêî-
ðèñòàííÿ, ê³ëüê³ñíà òà ÿê³ñíà ñòàíäàðòèçîâàí³ñòü, 

äîâãîòðèâàëèé òåðì³í çáåð³ãàííÿ, òðàíñïîðòà-
áåëüí³ñòü.

Òîðã³âëÿ ³ç çàñòîñóâàííÿì á³ðæîâèõ ñòðîêîâèõ 
êîíòðàêò³â ç íåñèñòåìíèõ ðàçîâèõ îïåðàö³é ïå-
ðåòâîðèëàñÿ íà ðåãóëÿðíèé á³ðæîâèé ïîò³ê åëåê-
òðîííèõ òðàíçàêö³é, ÿê³ ùîð³÷íî âæå âèì³ðþþòü-
ñÿ êâàäðàò³ëüéîíàìè äîëàð³â ÑØÀ [10]. Ñó÷àñí³ 
á³ðæ³ àêòèâíî çàñòîñîâóþòü øòó÷íèé ³íòåëåêò äëÿ 
àíàë³çó ðèíêîâèõ òðåíä³â, ïðîãíîçóâàííÿ âîëà-
òèëüíîñò³ òà çàïîá³ãàííÿ çëîâæèâàííÿì.

Äîâîäèòüñÿ êîíñòàòóâàòè òîé ôàêò, ùî öå çà-
ðóá³æíèé ïî â³äíîøåííþ äî Óêðà¿íè äîñâ³ä. ²ñòî-
ð³ÿ ñòàíîâëåííÿ á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ â Óêðà¿í³ º íåîä-
íîçíà÷íîþ. Ïåðøà á³ðæà ñòâîðåíà íà óêðà¿íñüê³é 
òåðèòîð³¿ â ì. Îäåñà ùå â 1796 ð., çãîäîì ïîä³á-
í³ á³ðæîâ³ îðãàí³çàö³¿ áóëè çàñíîâàí³ â Ìèêîëàº-
â³, Êèºâ³, Õàðêîâ³, Êðåìåí÷óêó òà ³íøèõ ì³ñòàõ, äå 
â³äáóâàëàñü òîðã³âëÿ ïåðåâàæíî ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüêîþ ïðîäóêö³ºþ ÷è òîâàðàìè àãðàðíîãî ïî-
õîäæåííÿ (â îñíîâíîìó çåðíîì, öóêðîì). Ó 1924–
1925 ðð. òîâàðîîá³ã íà á³ðæàõ, ÷èñåëüí³ñòü ÿêèõ 
ëîêàö³éíî ðîçì³ùåíèõ íà óêðà¿íñüê³é òåðèòîð³¿, 
ñêëàäàëà 18 îäèíèöü, ï³äâèùèâñÿ, ùî áóëî îáó-
ìîâëåíî çàâäàííÿìè óðÿäîâî¿ âåðõ³âêè «ñîâºòîâ» 
ùîäî âèêîíàííÿ ïëàí³â òàê çâàíî¿ Íîâî¿ åêîíî-
ì³÷íî¿ ïîë³òèêè (Íåï). Ïðîòå â 1927 ð. öåíòðàëüíà 
âëàäà ïðèéíÿëà ð³øåííÿ çàêðèòè á³ðæ³ é â 1930 ð. 
âæå íå ôóíêö³îíóâàëî æîäíî¿ á³ðæîâî¿ ñòðóêòóðè â 
ÑÐÑÐ, êóäè âõîäèëà ³ Óêðà¿íà. Çà ðàäÿíñüêèõ ÷àñ³â 
á³ðæîâà ä³ÿëüí³ñòü áóëà çàáîðîíåíà.

Ëèøå ï³ñëÿ âèáîð³ííÿ íåçàëåæíîñò³ â Óêðà¿í³ 
ðîçïî÷àëîñÿ â³äíîâëåííÿ á³ðæîâîãî ðóõó. 10 ãðóä-
íÿ 1991 ð. áóâ ïðèéíÿòèé Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî òî-
âàðíó á³ðæó». Ðàçîì ç òèì ðåàë³çàö³ÿ íà ïðàêòèö³ 
êóðñó íà ôîðìóâàííÿ ðèíêîâîãî ñåðåäîâèùà, ÿê ³ 
â ³íøèõ ñåãìåíòàõ åêîíîì³êî–ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, 
â ñôåð³ á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ áóëà íå çàâæäè ïîñë³-
äîâíîþ, íåâèâàæåíîþ, ïîñï³øíîþ. Â êðà¿í³ ðîçïî-
÷èíàºòüñÿ àêòèâíà ðîçáóäîâà á³ðæîâî¿ ìåðåæ³, ÿêà 
â³äçíà÷àºòüñÿ øèðîêîþ íîìåíêëàòóðîþ òîâàð³â íà 
á³ðæîâèõ òîðãàõ, ñòð³ìêî çðîñòàº ê³ëüê³ñòü á³ðæ.

Ç îäí³º¿ ñòîðîíè, äåðæàâà ÷åðåç çàêîíè, óêàçè 
Ïðåçèäåíòà, ïîñòàíîâè Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà-
¿íè, íàêàçè ì³í³ñòåðñòâ, ð³øåííÿ öåíòðàëüíèõ â³-
äîìñòâ ³í³ö³þâàëà òà ìîòèâóâàëà ñòâîðåííÿ á³ðæ, 
íå ìàþ÷è äîñòàòíüî ïîâíî¿ ³íôîðìàö³¿ ùîäî çà-
ðóá³æíîãî äîñâ³äó â çâ’ÿçêó ³ç «çàêðèò³ñòþ» êðà¿íè 
â ìèíóëîìó, ç äðóãî¿ ñòîðîíè, á³çíåñ, çà â³äñóòíî-
ñò³ çíàíü ðèíêîâî¿ ñèñòåìè âçàãàë³ òà ïðàâèë á³ð-
æîâî¿ òîðã³âë³ çîêðåìà, íàëåæíîãî ðåãóëÿòîðíîãî 
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ìåõàí³çìó ðîçïî÷àâ ä³ÿòè â ö³é ñôåð³ ïåðåâàæíî 
âèêëþ÷íî ó âëàñíèõ ³íòåðåñàõ. 

Íà ïî÷àòîê ïåðøîãî ðîêó Íåçàëåæíîñò³ – 1992 
ð., êîëè ò³ëüêè ðîçïî÷àâñÿ ïåðåõ³ä åêîíîì³êè Óêðà-
¿íè íà ðèíêîâ³ «ðåéêè», â êðà¿í³ áóëî çàðåºñòðîâà-
íî óæå 64 á³ðæ³. Ç êîæíèì ðîêîì ¿õ ê³ëüê³ñòü ïðî-
äîâæóâàëà çðîñòàòè: 2002 ð. – 402 á³ðæ³, 2012 ð. 
– 562, 2021 ð. – 620 á³ðæ [11]. ª äóìêà, ùî òà-
êà ñèòóàö³ÿ ìàëà çà ïðè÷èíó: «íàäì³ðíî ë³áåðàëü-
íèé ï³äõ³ä çóìîâèâ ñïðîùåí³ óìîâè äëÿ â³äêðèò-
òÿ á³ðæ, ùî ïðèâåëî äî íåîïðàâäàíîãî çðîñòàííÿ 
¿õ ê³ëüêîñò³ çà óìîâ íèçüêèõ ÿê³ñíèõ ïîêàçíèê³â ¿õ-
íüî¿ ðîáîòè» [6]. Öå áóëè çà îêðåìèì âèíÿòêîì 
á³ðæ³ òîâàðíîãî ðèíêó: ïåðåâàæíî àãðîïðîìèñëî-
â³ (â óñÿêîìó âèïàäêó òàê çàçíà÷àëè â ñâî¿é íàçâ³) ³ 
îäèíèö³ ôîíäîâèõ á³ðæ. Â òîé æå ÷àñ íà ñâ³òîâîìó 
ðèíêó 85 ïðîâ³äíèõ á³ðæ çàáåçïå÷óþòü 90% á³ð-
æîâèõ òîðãîâåëüíèõ îïåðàö³é [10], ¿ì ïðèòàìàí-
íà ðåãóëÿðí³ñòü á³ðæîâèõ îïåðàö³é ç «þâåë³ðíîþ» 
òî÷í³ñòþ ðîáîòè. Ïðè öüîìó ç 2012 ð. á³ëüø³ñòü 
çàðåºñòðîâàíèõ â Óêðà¿í³ á³ðæ ïåðåñòàëà áóòè ä³þ-
÷èìè: â 2012 ð. ôóíêö³îíóâàëà ïîëîâèíà (50,7 %) 
çàðåºñòðîâàíèõ á³ðæ, â 2014 ð. – òðåòèíà (35,3%), 
à â 2015 ð. ïðàöþâàëà ëèøå ÷âåðòü (26,3%)[11]. 
Ïðè öüîìó ä³þ÷èìè ââàæàëèñü á³ðæîâ³ ìàéäàí÷è-
êè, äå â³äáóëèñü õî÷à á ÿê³ñü îáìåæåí³, íå÷èñëåíí³ 
òîðãè. Âî÷åâèäü, çâàæàþ÷è íà «íåïðèâàáëèâ³ñòü», 
ç 2015 ð. Äåðæàâíà ñëóæáà ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè 
ïðèïèíèëà îïóáë³êîâóâàòè äàí³ ùîäî ê³ëüê³ñíîãî 
ñêëàäó á³ðæîâèõ ñòðóêòóð â êðà¿í³.

Íà ïî÷àòêó 2000–õ ðîê³â òîâàðí³ á³ðæ³ îòðè-
ìàëè ìîæëèâ³ñòü àêðåäèòóâàòèñü äëÿ ðåºñòðà-
ö³¿ á³ðæîâèõ çîâí³øíüîåêîíîì³÷íèõ êîíòðàêò³â 
íà àãðàðíó ïðîäóêö³þ (Óêàç Ïðåçèäåíòà Óêðà-
¿íè «Ïðî íåâ³äêëàäí³ çàõîäè ùîäî ñòèìóëþâàí-
íÿ âèðîáíèöòâà òà ðîçâèòêó ðèíêó çåðíà» â³ä 29 
÷åðâíÿ 2000 ð.). Òàêèì ÷èíîì á³ðæ³ ñòàâàëè ðåº-
ñòðàòîðàìè äîãîâîð³â, òîáòî ïåðåòâîðþâàëèñü ç 
îðãàí³çàòîð³â òîðã³âë³ íà ôîðìàëüíèõ îôîðìëþ-
âà÷³â, ïðèâàáëèâèõ äëÿ êîíòðàãåíò³â åêñïîðòíèõ 
ïîñòàâîê, îñê³ëüêè ñïðîùóâàëàñÿ ïðîöåäóðà ¿õ 
äîêóìåíòàëüíîãî ë³öåíçóâàííÿ. Â 2010 ð. çàðå-
ºñòðîâàíà íà á³ðæàõ Óêðà¿íè ñ³ëüñüêîãîñïîäàð-
ñüêà ïðîäóêö³ÿ, ùî â ïîäàëüøîìó íàïðàâëÿëàñü 
íà åêñïîðò, ïî ðÿäó âèä³â ñêëàäàëî ìàéæå 100% 
âñüîãî îáñÿãó òîâàðó, ùî îõîïëþâàâñÿ á³ðæîâè-
ìè óãîäàìè. Çà ðàõóíîê òàêî¿ á³ðæîâî¿ ïñåâäî–
ðåàë³çàö³¿ ïðàêòè÷íî é ³ñíóâàëè á³ðæ³. 

Óêðà¿íñüê³ á³ðæ³ òîðãóâàëè ïåðåâàæíî áåçïî-
ñåðåäíüî ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîþ ïðîäóêö³ºþ òà 

ïðîäóêòàìè ¿¿ ïåðåðîáêè: ïèòîìà âàãà àãðîïðî-
äîâîëü÷èõ òîâàð³â, íà ïðèêëàä, â ïåð³îä àêòèâíî-
ãî ðîçâèòêó á³ðæîâîãî ïðîöåñó íà òîâàðíîìó ðèí-
êó â êðà¿í³ (2000–2014 ðð.) ëèøå â îêðåì³ ðîêè 
íå çíà÷íèì ÷èíîì íå îïóñêàëàñü íèæ÷å 50% çà-
ãàëüíî¿ âàðòîñò³ ùîð³÷íî ïðîäàíèõ á³ðæîâèõ òîâà-
ð³â. Òàê, â 2010 ð. íà óêðà¿íñüêèõ á³ðæàõ ïðîäóêö³¿ 
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî ïîõîäæåííÿ áóëî ïðîäàíî 
íà ñóìó 43,8 ìëðä ãðí (ïîíàä 85%) ïðè á³ðæîâîìó 
îá³ãó â ö³ëîìó 51 ìëðä ãðí, â òîé ÷àñ á³ðæîâèé ïðî-
äàæ ö³ííèõ ïàïåð³â ïðàêòè÷íî íå áóâ ïðèñóòí³é [11]. 

Àëå îñîáëèâèì òîâàðîì, ùî ïðîäàâàâñÿ íà á³ð-
æàõ êðà¿íè, àëå àïð³îð³ íå ìîæå áóòè á³ðæîâèì 
òîâàðîì, âèñòóïàëà íåðóõîì³ñòü. Á³ðæîâèé ðè-
íîê – öå îïòîâèé ñåãìåíò òîðã³âë³. Íåðóõîì³ñòü – 
öå ³íäèâ³äóàëüí³ îá’ºêòè, ÿêùî ðîçãëÿäàòè é â ñó-
êóïíîìó âèä³ (íàïðèêëàä, êâàðòèðè îäíîãî ³ òîãî 
æ áàãàòîêâàðòèðíîãî áóäèíêó). Òîìó íåðóõîì³ñòü 
íå ïîâèííà ñëóãóâàòè òîâàðîì á³ðæîâèõ òîðã³â, 
à â 2014 ð. âîíà ñêëàäàëà ìàéæå 10 % çàãàëü-
íî¿ âàðòîñò³ âñ³õ óãîä á³ðæîâîãî ðèíêó êðà¿íè [11]. 
Ñâ³òîâà òîðãîâåëüíà ñï³ëüíîòà ñïðèéìàº á³ðæîâó 
ä³ÿëüí³ñòü ÿê íàéá³ëüø öèâ³ë³çîâàíèé ñåêòîð òîð-
ã³âë³, ùî çàñëóãîâóº íà áåççàïåðå÷íó äîâ³ðó. «Êè-
øåíüêîâèì» ìàéäàí÷èêàì â ö³é ñôåð³ íå ì³ñöå.

Ñïåöèô³÷íèì ÿâèùåì ðîçâèòêó á³ðæîâîãî ïðî-
öåñó â Óêðà¿í³ ñòàëî ñòâîðåííÿ Àãðàðíî¿ á³ðæ³. Öå 
áóëî òåîðåòè÷íî ö³ëêîì ³ ïðàêòè÷íî ìàéæå ïîâ-
í³ñòþ óí³êàëüíèì ÿâèùåì â ñôåð³ ôîðìóâàííÿ 
á³ðæîâîãî ðèíêó: çàñíîâíèêîì íàéá³ëüøî¿ öåí-
òðàëüíî¿ á³ðæ³ êðà¿íè ñòàëà äåðæàâà, à íå áåç-
ïîñåðåäíüî ó÷àñíèêè ðèíêó, ÿê öå â³äáóâàëîñü 
çà ðóáåæåì. Â äàíîìó âèïàäêó â îñîá³ äåðæàâ-
íîãî çàñíîâíèêà âèñòóïèâ Àãðàðíèé Ôîíä Óêðà-
¿íè – ñïåö³àëüíî ñòâîðåíà äåðæàâíà îðãàí³çàö³ÿ. 
Ó â³äïîâ³äíîñò³ äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâ-
íó ï³äòðèìêó ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà Óêðà¿íè» 
ç ìåòîþ ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ ïðîäîâîëü÷î¿ áåçïå-
êè êðà¿íè, íàäàííÿ á³ðæîâèõ ïîñëóã ñóá’ºêòàì ãî-
ñïîäàðþâàííÿ ç óêëàäåííÿ á³ðæîâèõ äîãîâîð³â 
(êîíòðàêò³â) ùîäî ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ ïðî-
äóêö³¿, ïðîäàæó òîâàðíèõ äåðèâàòèâ³â, áàçîâèì 
àêòèâîì ÿêèõ º ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêà ïðîäóê-
ö³ÿ, îðãàí³çàö³¿ ðîçðàõóíêîâî–êë³ðèíãîâî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ â ëþòîìó 2005 ð. ðîçïî÷àëîñÿ ñòâîðåííÿ 
Àãðàðíî¿ á³ðæ³. ²í³ö³àòîðîì öüîãî ïðîöåñó âè-
ñòóïèëî Ì³í³ñòåðñòâî àãðàðíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè. 
Ñïî÷àòêó áóâ çàñíîâàíèé Àãðàðíèé ôîíä ÿê îñ-
íîâíèé îïåðàòîð îðãàí³çîâàíîãî àãðàðíîãî ðèí-
êó (Ïîñòàíîâà Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè «Ïðî 
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Àãðàðíèé ôîíä» â³ä 6 ëèïíÿ 2005 ð. ¹ 543). 27 
ãðóäíÿ 2005 ð. Êàá³íåò Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè ïîãî-
äèâñÿ ç ïðîïîçèö³ºþ Ì³í³ñòåðñòâà àãðàðíî¿ ïîë³-
òèêè òà Àãðàðíîãî ôîíäó ïðî ñòâîðåííÿ Àãðàðíî¿ 
á³ðæ³ ³ çàòâåðäèâ ¿¿ Ñòàòóò (Ïîñòàíîâà ¹ 1285 
â³ä 26 ãðóäíÿ 2005 ð.). Äëÿ Àãðàðíî¿ á³ðæ³ áóëè 
âèçíà÷åí³ âàæëèâ³ çàâäàííÿ: 

• íàëåæíà îðãàí³çàö³ÿ á³ðæîâèõ òîðã³â (àóêö³îí³â) 
òîâàðàìè, òîâàðíèìè äåðèâàòèâàìè, ³ïîòå÷íèìè 
ñåðòèô³êàòàìè òà ³ïîòå÷íèìè çàêëàäíèìè, ñòâîðåí-
íÿ ðîçðàõóíêîâî–êë³ðèíãîâèõ ñèñòåì äëÿ îáñëóãî-
âóâàííÿ óêëàäåíèõ á³ðæîâèõ äîãîâîð³â (êîíòðàêò³â); 

• ôîðìóâàííÿ ðèíêîâî¿ ö³íè íà ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüêó ïðîäóêö³þ (ïîâ’ÿçàí³ ç íåþ ïîñëóãè) òà 
³íø³ á³ðæîâ³ òîâàðè; 

• äîñë³äæåííÿ êîí’þíêòóðè îðãàí³çîâàíîãî 
àãðàðíîãî ðèíêó òà âèâ÷åííÿ ñóñï³ëüíî¿ äóìêè 
ùîäî òàêîãî ðèíêó, íàäàííÿ êîíñóëüòàö³é ç ïè-
òàíü êîìåðö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³; 

• íàäàííÿ á³ðæîâèõ ïîñëóã, íåîáõ³äíèõ äëÿ ïðî-
âåäåííÿ Àãðàðíèì ôîíäîì òîâàðíèõ àáî ô³íàí-
ñîâèõ ³íòåðâåíö³é ç ìåòîþ ï³äòðèìàííÿ ð³âíÿ ì³-
í³ìàëüíèõ àáî íåäîïóùåííÿ ïåðåâèùåííÿ ð³âíÿ 
ìàêñèìàëüíèõ çàêóï³âåëüíèõ ö³í îá’ºêò³â äåð-
æàâíîãî ö³íîâîãî ðåãóëþâàííÿ; 

• âèêîíàííÿ ð³øåíü Àãðàðíîãî ôîíäó ïðî çà-
ïðîâàäæåííÿ ðåæèìó àäì³í³ñòðàòèâíîãî ðåãóëþ-
âàííÿ ö³íè îêðåìîãî îá’ºêòà äåðæàâíîãî ö³íîâîãî 
ðåãóëþâàííÿ ó âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîì; 

• îðãàí³çàö³ÿ á³ðæîâèõ òîðã³â ç ïðèäáàííÿ òà 
ïðîäàæó îá’ºêò³â äåðæàâíîãî ö³íîâîãî ðåãóëþ-
âàííÿ äëÿ ïîòðåá äåðæàâíîãî ïðîäîâîëü÷îãî ðå-
çåðâó, à òàêîæ ç ïðîäàæó îá’ºêò³â äåðæàâíîãî ö³-
íîâîãî ðåãóëþâàííÿ, ùî áóëè êîíô³ñêîâàí³ àáî 
ï³äëÿãàþòü ïðîäàæó â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà; 

• íàäàííÿ ô³íàíñîâèõ òà ³íøèõ êîíñóëüòàö³é, 
ïîâ’ÿçàíèõ ç ðîçðàõóíêîâî–êë³ðèíãîâîþ ä³ÿëüí³ñòþ; 

• ñòâîðåííÿ ïðîãðàìíîãî çàáåçïå÷åííÿ ç ïè-
òàíü á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³; 

• íàäàííÿ ïîñëóã ç ïîøèðåííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî 
ðåçóëüòàòè á³ðæîâèõ òîðã³â (àóêö³îí³â), ðåêëàì-
íèõ ïîñëóã; 

• ïðîâàäæåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ó ñôåð³ ³íôîðìàòè-
çàö³¿, íàâ÷àííÿ òà ï³äâèùåííÿ êâàë³ô³êàö³¿ á³ðæî-
âèõ áðîêåð³â (äèëåð³â) òà ïðàö³âíèê³â á³ðæ³; 

• âèïóñê á³ðæîâèõ áþëåòåí³â, äîâ³äíèê³â òà ³í-
øèõ ³íôîðìàö³éíèõ ³ ðåêëàìíèõ âèäàíü ç ïèòàíü, 
ïîâ’ÿçàíèõ ç á³ðæîâîþ ä³ÿëüí³ñòþ.

Ñòâîðåííÿ âåëèêî¿ ãàëóçåâî¿ á³ðæ³, ÿêà á ñëó-
ãóâàëà óìîâíîþ ëîêàö³ºþ êîíöåíòðàö³¿ òîðã³âë³ 

ïðîäóêö³ºþ àãðàðíîãî ïîõîäæåííÿ – ö³ëêîì îá-
ãðóíòîâàíå ³ íàäçâè÷àéíî âàæëèâå äëÿ Óêðà¿íè 
ÿâèùå, çâàæàþ÷è íà îá’ºìíèé âíóòð³øí³é òà çîâ-
í³øí³é ðèíêè ö³º¿ ïðîäóêö³¿. 

Ôóíêö³îíóâàííÿ Àãðàðíî¿ á³ðæ³ â Óêðà¿í³ ìàëî 
ïîçèòèâí³ íàñë³äêè, â ïåâí³é ì³ð³ âèêîíóþ÷è ïî-
ñòàâëåí³ çàäà÷³. Àëå îáìåæåí³ñòü äåðæàâíîãî ô³-
íàíñóâàííÿ, çàêîíîäàâ÷³ òðàíñôîðìàö³¿ òà é êî-
ðóìïîâàí³ ä³¿ ÷èíîâíèê³â, ïðè÷åòíèõ äî ä³ÿëüíîñò³ 
çàä³ÿíèõ åëåìåíò³â ö³º¿ ñèñòåìè çâåëè íàí³âåöü 
ðîáîòó äàíîãî ñåãìåíòó á³ðæîâîãî ðèíêó Óêðà-
¿íè. Òàê, ó â³äïîâ³äíîñò³ äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî 
äåðæàâíó ï³äòðèìêó ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà 
Óêðà¿íè» â³ä 24 ÷åðâíÿ 2004 ðîêó ¹ 1877–IV 
â ïåðâèíí³é ðåäàêö³¿ äåðæàâà â îñîá³ Àãðàðíî-
ãî ôîíäó çä³éñíþâàëà ðåãóëþâàííÿ ãóðòîâèõ ö³í 
îêðåìèõ âèä³â àãðîïðîäîâîëü÷èõ òîâàð³â øëÿõîì 
äåðæàâíèõ ³íòåðâåíö³é (â³äïîâ³äíî ô³íàíñîâèõ 
òà òîâàðíèõ) íà Àãðàðí³é á³ðæ³ [2]. Öå äîçâîëÿ-
ëî ÷åðåç ôîðìóâàííÿ ö³íîâîãî «êîðèäîðó» (ð³âí³â 
ì³í³ìàëüíèõ òà ìàêñèìàëüíèõ ö³í), ÿê çàõ³äó äåð-
æàâíî¿ ï³äòðèìêè â³äïîâ³äíî â³ò÷èçíÿíèõ òîâàðî-
âèðîáíèê³â òà ñïîæèâà÷³â, ñïðèÿòè âñòàíîâëåí-
íþ ö³íîâîãî ô³êñèíãó íà ðèíêó àãðîïðîäîâîëü÷î¿ 
ïðîäóêö³¿. Ïðîòå ç 2021 ð. äàíå çàêîíîäàâ÷å ð³-
øåííÿ áóëî â³äì³íåíî, íà íàøó äóìêó, çîêðåìà ç 
ïðè÷èíè äåô³öèòó äåðæàâíîãî áþäæåòó, îñê³ëüêè 
äëÿ ïîä³áíîãî âïëèâó íà ö³íîâó ñèòóàö³þ íà ðèíêó 
êðà¿íè (äåðæàâíèõ ô³íàíñîâèõ ³íòåðâåíö³é – çà-
êóï³âë³ àãðîòîâàð³â, ÿê ñòàðòîâî¿ ïðîöåäóðè ðåãó-
ëþâàííÿ) ïîòð³áí³ áóëè âàãîì³ êîøòè. 

Òàêèì ÷èíîì óêðà¿íñüêèé á³ðæîâèé òîâàðíèé ðè-
íîê îïèíèâñÿ ó «ï³äâ³øåíîìó ñòàí³»: ê³ëüê³ñòü á³ðæ 
íåäîðå÷íî çàâåëèêà, çíà÷íà ÷àñòèíà ¿õ ³ñíóâà-
ëà «íà ïàïåð³» (ìàëà ì³ñöå â äåðæàâíîìó ðåºñòð³, 
àëå ïðàêòè÷íî íå ôóíêö³îíóâàëà), òîðãîâåëüíî–
ô³íàíñîâ³ îá³ãè îêðåìèõ á³ðæ áóëè ì³çåðí³, ïåðå-
ë³ê òîðãîâàíèõ òîâàð³â òà ðÿä àñïåêò³â ä³ÿëüíî³ñò³ íå 
â³äïîâ³äàëà ñóòíîñò³ á³ðæîâî¿ òîðã³âë³, òåõí³÷í³ ðå-
ñóðñè, êàäðîâèé ïîòåíö³àë â çíà÷í³é ì³ð³ í³ê÷åìíèé. 
Â òîé ÷àñ, ÿê íà ì³æíàðîäí³é «àðåí³» á³ðæîâèé ñåê-
òîð åêîíîì³êè âæå íà ïî÷àòêó íèí³øíüîãî òèñÿ÷î-
ë³òòÿ äîñÿãíóâ âåëèêèõ ìàñøòàá³â é çàãëèáèâñÿ â 
ñêëàäíó áàãàòîàñïåêòíó ñèñòåìó åëåêòðîííîãî âå-
äåííÿ òîðã³â òà ìåõàí³çìó ðîçðàõóíê³â. 

Äî òîãî æ á³ðæîâèé òîâàðíèé ðèíîê ó íàø³é 
êðà¿í³ ðîçâèâàâñÿ çà â³äñóòíîñò³ ºäèíîãî öåí-
òðàëüíîãî äåðæàâíîãî îðãàíó, ÿêèé áè âñåá³÷íî 
³ ðåãóëÿðíî «îï³êóâàâñÿ» ïðîáëåìàìè á³ðæîâî¿ 
ä³ÿëüíîñò³, çä³éñíþâàâ îðãàí³çàö³þ, êîîðäèíà-
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ö³þ, êîíòðîëü ðîáîòè á³ðæ òà ¿õ ³íôðàñòðóêòóð-
íèõ ³íñòèòóö³é. ßê ñâ³ä÷èòü äîñâ³ä, îêðåì³ óïðàâ-
ë³íñüê³ ïèòàííÿ óêðà¿íñüêîãî á³ðæîâîãî ðèíêó â 
òèì÷àñîâîìó ïëàí³ íàìàãàëèñü âèð³øèòè ïðî-
ô³ëüíî äîòè÷í³ ì³í³ñòåðñòâà (àãðîïîë³òèêè, åêî-
íîì³êè), àëå â³äñóòí³ñòü ñèñòåìíîñò³, êîìïëåê-
ñíîñò³, ïîñë³äîâíîñò³ íå ñïðèÿëà ðàö³îíàëüíîìó 
åôåêòèâíîìó ñòàíîâëåííþ á³ðæîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
íà òîâàðíîìó ðèíêó â Óêðà¿í³. Âèíÿòêîì ñëóãóâàâ 
óêðà¿íñüêèé ôîíäîâèé ðèíîê, ÿêèì îï³êóâàâñÿ ç 
2011 ð. ñïåöàë³çîâàíèé äåðæàâíèé öåíòðàëü-
íèé îðãàí ç ðåã³îíàëüíî ðîçãàëóäæåíîþ ñòðóê-
òóðîþ – Íàö³îíàëüíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà 
ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè (ÍÊÖÏÔÐÓ).

Â ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ á³ðæ³ ñëóãóþòü ³íäèêàòîðàìè 
ðèíêîâèõ ö³í. ßêùî ïîòð³áíî âçíàòè ñâ³òîâó ö³íó 
â ïîòî÷íèé ìîìåíò íà òîé ÷è ³íøèé òîâàð, ñë³ä 
â³äñòåæèòè á³ðæîâó ö³íó íà öåé òîâàð íà ïðîâ³ä-
í³é ñïåö³àë³çîâàí³é á³ðæ³, ùî º âèçíà÷àëüíîþ íà 
ðèíêó äàíîãî òîâàðó, òîìó á³ðæ³ íàçèâàþòü áà-
ðîìåòðàìè ö³íîâî¿ ñèòóàö³¿ ñó÷àñíîãî ðèíêîâî-
ãî ñåðåäîâèùà. Â³äïîâ³äíî á³ðæîâà ä³ÿëüí³ñòü 
çä³éñíþº âèð³øàëüíèé âïëèâ íà êîí’þíêòóðó 
âñüîãî ïîçàá³ðæîâîãî ðèíêó ðèíêó, à â íàñòóïíó 
÷åðãó ³ âèðîáíè÷³ ïðîãðàìè á³çíåñó. 

Òàêîæ â ì³æíàðîäí³é ïðàêòèö³ á³ëüø³ñòü ó÷àñ-
íèê³â àãðàðíîãî ðèíêó âèêîðèñòîâóþòü á³ðæîâèé 
ðèíîê ç ìåòîþ óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè, ó òîìó ÷èñ-
ë³ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ çàõèñòó â³ä ìàéáóòí³õ êîëè-
âàíü ö³íè. Òàê³ ìîæëèâîñò³ íàäàº ðèíîê äåðèâà-
òèâ³â ç äîïîìîãîþ ìåõàí³çìó õåäæóâàííÿ. 

Óêðà¿íà º îäíèì ³ç íàéá³ëüøèõ âèðîáíè-
ê³â òà åêñïîðòåð³â ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ ïðî-
äóêö³¿ â ñâ³ò³. Çàâäÿêè îáñÿãàì çåìåëüíèõ óã³äü 
òà ÿêîñò³ ¿õ ãðóíò³â, à òàêîæ àãðîòåõí³÷íèì äî-
ñÿãíåííÿì Óêðà¿íà âîëîä³º âåëèêèì ïîòåíö³à-
ëîì äëÿ âèðîùóâàííÿ çåðíîâèõ êóëüòóð. Ïðî-
òÿãîì 2021/2022 ìàðêåòèíãîâîãî ðîêó (ÌÐ) 
áóëî åêñïîðòîâàíî 18,7 ìëí ò ïøåíèö³ – 5–
òà ïîçèö³ÿ ñåðåä íàéá³ëüøèõ â ñâ³ò³ êðà¿í–åêñ-
ïîðòåð³â. Ïîïðè ïîâíîìàñøòàáíó â³éíó Óêðà¿íà 
ïðîäîâæóâàëà ³ ïðîäîâæóº ïîñòà÷àòè ñâ³ò çåð-
íîì. Ó 2022/2023 ÌÐ Óêðà¿íà åêñïîðòóâà-
ëà áëèçüêî 49 ìëí òîíí çåðíîâèõ òà çåðíîáîáî-
âèõ êóëüòóð – 2/3 íàìîëî÷åíèõ 70 ìëí òîíí [5]. 
Ó 2025/2026 ÌÐ â Óêðà¿í³ î÷³êóºòüñÿ çá³ëüøåí-
íÿ çáîðó âðîæàþ çåðíîâî¿ ïðîäóêö³¿ äî 22,7 ìëí 
òîíí, à åêñïîðòí³ ìîæëèâîñò³ óêðà¿íñüêî¿ ïøåíè-
ö³ îö³íþºòüñÿ íà ð³âí³ 16,7 ìëí òîíí, ùî íà 7% 
ïåðåâèùèòü åêñïîðòí³ ïîñòàâêè ìèíóëîð³÷íîãî 

ñåçîíó [14]. À çåðíî – öå îäíà ç íàéá³ëüø òèïî-
âèõ ãðóï ïðîäóêö³¿, ùî â³äïîâ³äàº îçíàêàì á³ðæî-
âîãî òîâàðó, îñê³ëüêè º ïðîäóêòîì ìàñîâîãî âè-
ðîáíèöòâà òà ñïîæèâàííÿ, âîëîä³º çäàòí³ñòþ äî 
ÿê³ñíî¿ òà ê³ëüê³ñíî¿ ñòàíäàðòèçàö³¿, ìàº âëàñòè-
âîñò³ îäíîð³äíîñò³ òà ñï³âñòàâíîñò³ õàðàêòåðèñ-
òèê, òðèâàëèé ïåð³îä çáåð³ãàííÿ, âèñîêèé ð³âåíü 
òðàíñïîðòàáåëüíîñò³ º âçàºìîçàì³ííèì â ìåæàõ 
âèäîâèõ ãðóï. Òîìó ö³ëêîì ëîã³÷íèì ³ îáãðóíòî-
âàíèì º ðîçâèòîê òîðã³âë³ çåðíîì òà â ð³âí³é ÷è 
õî÷à á â ïåâí³é ì³ð³ é áàãàòüìà ³íøèìè âèäàìè 
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ ïðîäóêö³¿ òà ðåçóëüòàòàìè 
¿¿ ïåðåðîáêè, âèðîáëåíèìè â³ò÷èçíÿíèìè òîâàðî-
âèðîáíèêàìè (íàïðèêëàä, öóêîð, îë³ÿ) íà íàö³î-
íàëüíèõ óêðà¿íñüêèõ á³ðæîâèõ ïëàòôîðìàõ. 

Îá’ºêòèâíèìè ôàêòîðàìè, ùî îáóìîâëþþòü 
ñïåöèô³êó ö³íîóòâîðåííÿ íà ðèíêàõ ðîñëèííèöü-
êî¿ ïðîäóêö³¿, çîêðåìà ïøåíèö³, º ñåçîíí³ñòü âèðîá-
íèöòâà òà çàëåæí³ñòü â³ä ïðèðîäíèõ (çîêðåìà ïî-
ãîäíèõ) óìîâ âèðîùóâàííÿ âðîæàþ. Ðàçîì ç òèì 
çåðíî ³ ïðîäóêòè éîãî ïåðåðîáêè ñïîæèâàþòüñÿ íà 
ðåãóëÿðí³é îñíîâ³. Òàêèì ÷èíîì, çåðíîâ³ êóëüòóðè 
õàðàêòåðèçóþòüñÿ ïîñò³éíèì ïîïèòîì òà ñåçîííîþ 
ïðîïîçèö³ºþ, ùî â³äáèâàºòüñÿ íà ðîçâèòêó ö³íîâèõ 
ïàðàìåòð³â òà ñèòóàö³é â ÷àñ³ íà ¿õ ðèíêó. 

Ïðîáëåìà ñåçîííèõ êîëèâàíü ³ âçàãàë³ ö³íîâî¿ 
íåñòàá³ëüíîñò³ çíàõîäèòü ð³øåííÿ ñàìå íà á³ð-
æîâîìó ðèíêó. Çíèæåííÿ ö³íîâèõ ðèçèê³â çà äî-
ïîìîãîþ çä³éñíåííÿ á³ðæîâèõ îïåðàö³é ç ïîõ³ä-
íèìè ³íñòðóìåíòàìè íà òîé ÷è ³íøèé òîâàðíèé 
àêòèâ – îäíå ç îñíîâíèõ çàâäàíü ñó÷àñíèõ á³ðæ.

Ìåõàí³çì, ÿêèé çàñòîñîâóºòüñÿ ï³ä ÷àñ á³ðæî-
âî¿ òîðã³âë³ äëÿ ïîì’ÿêøåííÿ íåãàòèâíîãî âïëèâó 
ö³íîâî¿ âîëàòèëüíîñò³ íàçèâàºòüñÿ õåäæóâàííÿì. 
Õåäæóâàííÿ – öå óïðàâë³ííÿ ö³íîâèìè ðèçèêàìè, 
ìåòîä ïîñëàáëåííÿ ä³¿ íåâèçíà÷åíîñò³ òà ì³í³ì³çà-
ö³¿ ðèçèêó êîëèâàíü ö³í, çàñ³á çìåíøåííÿ âòðàò äëÿ 
ïðîäàâö³â òà ïîêóïö³â. Ìåõàí³çì õåäæóâàííÿ ïðà-
öþº íà áàç³ óêëàäàííÿ ô’þ÷åðñíèõ êîíòðàêò³â. Òî-
âàðîâèðîáíèêè (ïðîäàâö³) çåðíà â ñâ³ò³ ç ìåòîþ çà-
õèñòó â³ä ìîæëèâîãî çìåíøåííÿ ð³âíÿ ö³í âäàþòüñÿ 
äî êîðîòêîãî õåäæóâàííÿ, íàâïàêè ïîêóïö³ çåðíà, 
íàïðèêëàä, éîãî ïåðåðîáíèêè – áîðîøíîìåëüí³ 
ï³äïðèºìñòâà, çàñòîñîâóþòü äîâãå õåäæóâàííÿ ÿê 
ïðîòèä³þ ï³äâèùåííþ ö³íè â ìàéáóòíüîìó.

Íà óêðà¿íñüêó ïøåíèöþ óæå áóâ (÷åðâåíü 2012 
ð.) çàïóùåíèé ïåðøèé ô’þ÷åðñíèé êîíòðàêò äëÿ 
Ïðè÷îðíîìîðñüêîãî ðåã³îíó á³ðæîþ ÑØÀ CME 
Group. Ïðîòå ôåðìåðó, òâàðèííèöüê³é ôåðì³ àáî 
áîðîøíîìåëüíîìó ï³äïðèºìñòâó, ùîá ñêîðèñòà-
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òèñÿ òàêèì ô³íàíñîâèì ³íñòðóìåíòîì, íåîáõ³äíî 
áóëî ìàòè ó ñâî¿é ñòðóêòóð³ êîìïàí³þ íåðåçèäåí-
òà, áî ö³íà çà êîíòðàêòîì ô³êñóºòüñÿ â äîëàðàõ. 
Äî òîãî æ, îñê³ëüêè ïðîºêò áàçóâàâñÿ íà çåðí³ 
ïîõîäæåííÿ ð³çíèõ êðà¿í òðåéäåðè âèçíàëè òàêèé 
ï³äõ³ä íåðàö³îíàëüíèì. Òàêèì ÷èíîì âèÿâèëèñü 
äîñèòü ñåðéîçí³ îáìåæåííÿ ùîäî äîñòóïó äî âè-
êîðèñòàííÿ ô’þ÷åðñíîãî êîíòðàêòó ³ â³í ïðèïè-
íèâ ôóíêö³îíóâàííÿ. 

Êð³ì òîãî ñë³ä âáà÷àòè äîðå÷íèì ïðîâåäåí-
íÿ òîðãîâèõ îïåðàö³é íà á³ðæàõ íàö³îíàëüíî¿ ðåº-
ñòðàö³¿, à Óêðà¿íà, óòðèìóþ÷è îäíå ç ïåðøèõ ì³ñöü ç 
åêñïîðòó çåðíîâèõ ó ñâ³ò³, ïîâèííà ñàìà ôîðìóâàòè 
á³ðæîâèé ðèíîê ³ áóòè îäí³ºþ ³ç çàêîíîäàâö³â ö³íî-
âî¿ ïîë³òèêè. Òîìó âë³òêó 2017 ð. «Óêðà¿íñüêà á³ð-
æà» ó ñï³âïðàö³ ç Äåðæàâíèì àãåíòñòâîì ðåçåðâó 
Óêðà¿íè ñïðîáóâàëà çàïðîâàäèòè òîðã³âëþ ïîñòàâ-
íèìè ô’þ÷åðñíèìè êîíòðàêòàìè íà çåðíîâ³, çî-
êðåìà ïøåíèöþ. Àëå öå áóëè ì³í³ìàëüí³, òèì÷àñîâ³ 
ñïðîáè âèêîðèñòàííÿ ô’þ÷åðñ³â, ïðèì³íåííÿ îïö³-
îí³â âçàãàë³ íå â³äáóâàëîñü íà óêðà¿íñüêèõ á³ðæàõ. 

Â òîé ÷àñ ÿê íà ì³æíàðîäíèõ á³ðæàõ ô’þ÷åðñíà 
òà îïö³îííà òîðã³âëÿ äàâíî ïðèéøëà íà çì³íó ñïî-
òîâ³é ³ íàâ³òü ñòðîêîâ³é ôîðâàðäí³é. Â 2024 ð. íà 
ñâ³òîâèõ á³ðæàõ áóëî óêëàäåíî áëèçüêî 175 ìëðä 
óãîä–îïö³îí³â, ìàéæå 30 ìëðä ôþ÷åðñíèõ êîíòð-
àêò³â (³ç ïîðÿäêó 200 ìëðä â ö³ëîìó) [10]. Öåé ñòðà-
õîâèé ³íñòðóìåíò ïîòð³áåí óêðà¿íñüêîìó àãðàðíî-
ìó ðèíêó, ñòâîðþþ÷è âèãîäó âñ³ì éîãî ó÷àñíèêàì. 
ßê â³äîìî, ô’þ÷åðè – öå á³ðæîâ³ óãîäè, ÿê³ â³äð³ç-
íÿþòüñÿ ñòàíäàðòèçîâàí³ñòþ, ïåðåäáà÷àþòü çî-
áîâ’ÿçàííÿ ùîäî ìàéáóòíüî¿ êóï³âë³–ïðîäàæó ó 
âèçíà÷åí³ ÷àñ ³ ì³ñö³ êîíêóðåíòíîãî òîâàðó çà ö³-
íîþ, âñòàíîâëåíîþ çã³äíî ç ïðàâèëàìè îðãàí³çî-
âàíîãî ðèíêó. Îïö³îíí³ êîíòðàêòè çà ïðåäìåò óãî-
äè ìàþòü ïðàâî êóïèòè àáî ïðîäàòè ïåâíó ê³ëüê³ñòü 
ô’þ÷åðñíèõ êîíòðàêò³â àáî ñïîò–äîãîâîð³â çà âè-
çíà÷åíîþ ö³íîþ ïðîòÿãîì âñòàíîâëåíîãî ïåð³îäó 
â ìàéáóòíüîìó, òîáòî îïö³îíè º ðåçóëüòàòîì ðîç-
âèòêó á³ðæîâîãî ³íñòðóìåíòàð³þ[13]. 

Á³ðæîâà òîðã³âëÿ öå äèíàì³÷íèé øâèäêèé ïðî-
öåñ íå ò³ëüêè óêëàäàííÿ ñàìèõ á³ðæîâèõ óãîä, à é 
ãàðàíòóâàííÿ áåçóìîâíîãî âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿ-
çàíü ¿õ ñòîðîíàìè: ç áîêó ïðîäàâöÿ øâèäêà ïå-
ðåäà÷à àêòèâ³â (òîâàðíèõ, ö³ííèõ ïàïåð³â, âàëþòè, 
äåðèâàòèâíèõ êîíòðàêò³â), ïðîäàíèõ â õîä³ á³ðæî-
âèõ òîðã³â, ³ çóñòð³÷íà ñâîº÷àñíà îïëàòà ïîñòàâ-
êè ðåàëüíîãî ðå÷îâîãî òîâàðó, ïåðåîôîðìëåí-
íÿ ïðàâ âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè é òîìó ïîä³áíèõ 
îïåðàö³é ÷è â³ðòóàëüíîãî àêòèâó íà çðàçîê ïðà-

âà íà ïîäàëüø³ â³äïîâ³äí³ ä³¿ íà á³ðæîâîìó ðèíêó. 
Çàáåçïå÷åííÿ òàêîãî ïðîöåñó ïîòðåáóº ñïåö³àëü-
íî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, à ñàìå, ñòâîðåííÿ ñòàá³ëü-
íî¿ òà áåçïå÷íî¿ êë³ðèíãîâî¿ ñèñòåìè. Êë³ðèíã – öå 
ïðîöåäóðà ðîçðàõóíê³â çà ô³íàíñîâèìè çîáîâ’ÿ-
çàííÿìè, ùî ó âèïàäêó á³ðæîâèõ äîìîâëåííîñòåé 
çàáåçïå÷óº ñâîº÷àñíå, ãàðàíòîâàíå ³ ïðàâèëüíå 
íàäõîäæåííÿ êîøò³â ïðîäàâöþ â³ä ïîêóïöÿ çà ïðî-
äàíèé íà á³ðæ³ àêòèâ. Öþ ðîëü âèêîíóº ñïåö³àë³çî-
âàíà ïîñåðåäíèöüêà îðãàí³çàö³ÿ (ðîçðàõóíêîâî–
êë³ðèíãîâèé öåíòð, ïàëàòà àáî áàíê). Îñíîâíèìè 
ôóíêö³ÿìè êë³ðèíãîâèõ óñòàíîâ âèñòóïàþòü: ïå-
ðåâ³ðêà ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ïîêóïö³â, óçãîäæåí-
íÿ á³ðæîâèõ ïîçèö³é, ïðîâåäåííÿ ðîçðàõóíê³â ì³æ 
ïîêóïöÿìè òà ïðîäàâöÿìè çà á³ðæîâèìè óãîäà-
ìè, îðãàí³çàö³ÿ ñèñòåìè ãàðàíòóâàííÿ íåîáõ³äíèõ 
â ïåðøó ÷åðãó ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â. Òàêèì ÷èíîì 
êë³ðèíã ñòî¿òü íà ³íòåðåñ³â á³ðæîâèõ êë³ºíò³â, äîâ³-
ðè äî á³ðæ òà ñòàá³ëüíîñò³ ¿õ ä³ÿëüíîñò³. 

Íà ì³æíàðîäíèõ á³ðæîâèõ ìàéäàí÷èêàõ á³ðæî-
âà òîðã³âëÿ ô’þ÷åðñàìè òà îïö³îíàìè ïðîâàäèòü-
ñÿ ëèøå çà íàÿâíîñò³ òàêèõ ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñ-
íèê³â. Â Óêðà¿í³ ëèøå íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó áóâ 
ñòâîðåíèé â 2013 ð. «Ðîçðàõóíêîâèé öåíòð ç îá-
ñëóãîâóâàííÿ äîãîâîð³â íà ô³íàíñîâèõ á³ðæàõ» 
ÿê öåíòðàëüíèé êîíòðàãåíò äëÿ âèêîíóº ôóíêö³é 
çä³éñíåííÿ ãðîøîâèõ ðîçðàõóíê³â çà ïðàâî÷èíà-
ìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, óêëàäåíèìè íà ôîíäîâèõ 
á³ðæàõ, à íà òîâàðíîìó ðèíêó êîìïëåêñ ðîçðàõóí-
êîâî–êë³ðèíãîâèõ îïåðàö³é âçàãàë³ ìàâ ïðèì³òèâ-
íèé õàðàêòåð. Òàêèì ÷èíîì â Óêðà¿í³ äàâíî íàçð³-
ëà ïðîáëåìà ñóòòºâî¿ òðàíñôîðìàö³¿ â³ò÷èçíÿíîãî 
á³ðæîâîãî ðèíêó. Íà ïðîòÿç³ 2015–2019 ðð. ÍÊ-
ÖÏÔÐ Óêðà¿íè íàïðàöþâàëà ÷èìàëî çàêîíîïðî-
ºêò³â, ÿê³ ñòîñóâàëèñÿ óäîñêîíàëåííÿ á³ðæîâîãî 
ðèíêó Óêðà¿íè, áàãàòîðàçîâî ïîäàâàëà äîêóìåíòè 
íà ðîçãëÿä Âåðõîâíî¿ Ðàäè. Àëå ëèøå âë³òêó 2020 
ð. çàêîíîäàâ÷èì îðãàíîì êðà¿íè áóâ ïðèéíÿòèé 
çàêîí, ùî îõîïëþº á³ëüø³ñòü ïèòàíü ïîäàëüøîãî 
ðîçâèòêó á³ðæîâîãî ðèíêó â Óêðà¿í³: Çàêîí Óêðà-
¿íè ¹ 738–IX â³ä 16 ëèïíÿ 2020 ð. «Ïðî âíå-
ñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè 
ùîäî ñïðîùåííÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é òà çàïðî-
âàäæåííÿ íîâèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â» [1]. 

Çàêîí ïðåçåíòóâàâ íîâ³ ðåäàêö³¿ çàêîí³â, ùî 
ðåãëàìåíòóþòü ôóíêö³îíóâàííÿ òîâàðíîãî òà 
ôîíäîâîãî ðèíê³â â Óêðà¿í³: «Ïðî òîâàðí³ á³ðæ³» òà 
«Ïðî ðèíêè êàï³òàëó òà îðãàí³çîâàí³ òîâàðí³ ðèí-
êè», ÿêèìè ïåðåäáà÷åíî âðåãóëþâàííÿ ïðèíöèï³â 
ôóíêö³îíóâàííÿ á³ðæîâèõ òîâàðíèõ ðèíê³â òà çà-
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áåçïå÷åííÿ óí³ô³êîâàíîãî ï³äõîäó äî îðãàí³çàö³¿ 
òîðã³âë³ àêòèâàìè, äîïóùåíèìè äî òîðã³âë³ íà òà-
êèõ ðèíêàõ, ç ìåòîþ óáåçïå÷åííÿ ïðîçîðîñò³ ö³í 
òà çàïîá³ãàííÿ ìàí³ïóëþâàííþ [3,4]. Îñîáëèâ³ñòþ 
áóëî òå, ùî íîâ³ ðåäàêö³¿ çàêîí³â íàáèðàëè ÷èííî-
ñò³ ç 1 ëèïíÿ 2021 ð., òîáòî íà òðàíñôîðìàö³éíèé 
ïåð³îä äî çàäîâîëåííÿ âñ³õ âèìîã íîâîãî çàêî-
íîäàâñòâà â³äâîäèòüñÿ ö³ëèé ð³ê,ùîñâ³ä÷èëî ïðî 
ìàñøòàáí³ñòü ïåðåáóäîâè öüîãî ñåêìåíòó ô³íàí-
ñîâî–åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè êðà¿íè. Íà ïðîòÿç³ ðîêó 
â Óêðà¿í³ ïîòð³áíî áóëî çä³éñíèòè ïåðåõ³ä â³ä ïîâ-
íî¿ ðîçðóõè íà á³ðæîâîìó ðèíêó äî öèâ³ë³çîâàíîãî 
éîãî ñòàíó ç îð³ºíòèðîì íà ïðîºâðîïåéñüêèé êóðñ. 

Âðåãóëüîâóâàëèñÿ ïèòàííÿ ³íôðàñòðóêòóðè, íå-
îáõ³äíî¿ äëÿ ïîâíîö³ííîãî ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó 
äåðèâàòèâ³â, çàïðîâàäæóâàëèñÿ ìåõàí³çìè âèêî-
íàííÿ äåðèâàòèâ³â øëÿõîì óäîñêîíàëåííÿ ñèñòå-
ìè ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ,çîêðåìà êë³ðèíãó, 
ââîäèëîñü ïîëîæåííÿ ùîäî îñòàòî÷íîñò³ ðîçðà-
õóíê³â (settlement finality), ùî áàçóâàëèñü íà äè-
ðåêòèâàõ ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó. Òîâàðíà á³ðæà 
ìàº ôóíêö³îíóâàòè ÿê îïåðàòîð îðãàí³çîâàíî-
ãî òîâàðíîãî ðèíêó ó ôîðì³ àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà, òîâàðèñòâà ç îáìåæåíîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ 
àáî òîâàðèñòâà ç äîäàòêîâîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ, 
ì³í³ìàëüíèé ðîçì³ð ¿¿ ïî÷àòêîâîãî êàï³òàëó íå ìî-
æå áóòè ìåíøèì í³æ 20 ìëí ãðí [4]. Ïîñèëåí³ âè-
ìîãè äî íàÿâíîñò³ íà òîâàðíèõ á³ðæàõ ïðîãðàìíî-
ãî ³ òåõí³÷íîãî çàáåçïå÷åííÿ ç ìåòîþ ï³äâèùåííÿ 
ÿê³ñíîãî îáñëóãîâóâàííÿ á³ðæîâèõ ó÷àñíèê³â. 

Ïðîòå çä³éñíèòè òàê³ ïåðåòâîðåííÿâ ïîâí³é ì³-
ð³ íå âäàëîñü â ñèëó ïîâíîìàñøòàáíîãî âòîð-
ãíåííÿ ðô â Óêðà¿íó. Ðàçîì ç òèì öå ïèòàííÿ ñë³ä 
ðîçãëÿäàòè ÿê îäíå ³ç àêòóàëüíèõ íà ºâðî³íòåãðà-
ö³éíîìó øëÿõó ³ âàæëèâèì äëÿ ìàéáóòíüî¿ â³äáó-
äîâè åêîíîì³êè êðà¿íè óæå ñüîãîäí³. 

Íîâîââåäåííÿ ïîâ’ÿçàí³ ç ï³äïîðÿäêóâàííÿì á³ð-
æîâîãî ðèíêó êðà¿íè â ö³ëîìó Íàö³îíàëüí³é êîì³ñ³¿ 
ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè (ÍÊ-
ÖÏÔÐ), ÿê ºäèíîìó ðåãóëÿòîðó. ÍÊÖÏÔÐ âèäàº ë³-
öåíç³¿ íà ïðîâàäæåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ç îðãàí³çàö³¿ òîð-
ã³âë³ íå ò³ëüêè ôîíäîâèì, àëå é òîâàðíèì á³ðæàì. 

Íàðàç³ íà òîâàðíîìó ðèíêó Óêðà¿íè ë³öåíçîâà-
í³ ÷îòèðè òîâàðí³ á³ðæ³: Óêðà¿íñüêà åíåðãåòè÷íà 
á³ðæà, Óêðà¿íñüêà óí³âåðñàëüíà á³ðæà, Óêðà¿íñüêà 
òîðãîâà ïëàòôîðìà òà Óêðà¿íñüêà ðåñóðñíà á³ð-
æà, ÿê³ çàïðoâàäæóþòü ñó÷àñí³ ìåòîäè òà òåõíî-
ëîã³¿ òîðã³âë³. Ïðîòå á³ðæ³ íå ñò³ëüêè çä³éñíþþòü 
îïåðàö³¿ ñóòî á³ðæîâî¿ òîðã³âë³, ñò³ëüêè ïðîâàäÿòü 
åëåêòðîíí³ àóêö³îíè. Ïðè öüîìó çàñòîñóâàííÿ 

ïåðåäîâèõ ôîðì á³ðæîâèõ êîíòðàêò³â (äåðèâà-
òèâíèõ: ô’þ÷åðñ³â òà îïö³îí³â) ïðàêòè÷íî â³äñóò-
íº àáî âêðàé îáìåæåíå. Îäíàê á³ðæ³ â³ä³ãðàþòü 
ïðîâ³äíó ðîëü ó ôîðìóâàííÿ â ìåæàõ â³äïîâ³äíèõ 
ãàëóçåé (ïðîäàæ äåðåâèíè (ïåðåâàæíî íåîáðî-
áëåíî¿), åíåðãîðåñóðñ³â (åëåêòðîåíåðã³¿, ãàçó, íà-
ôòîïðîäóêò³â, âóã³ëüíèõ ïðîäóêò³â) äîñèòü øèðî-
êîãî îá’ºêòèâíîãî ³íôîðìàö³éíîãî ïðîñòîðó.

Âèñíîâêè
Îäíèì ³ç âàæëèâèõ ³ ïåðøî÷åðãîâèõ òðåíä³â 

ñòàíîâëåííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ï³ñëÿ 
îòðèìàííÿ íåçàëåæíîñò³ ñòàëî â³äðîäæåííÿ ï³ñ-
ëÿ ñòàãíàö³éíîãî ðàäÿíñüêîãî ïåð³îäó á³ðæîâîãî 
ðèíêó. Ïðîòå â ïðîöåñ³ îðãàí³çàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ â³-
ò÷èçíÿíèõ á³ðæ áóëî äîïóùåíî ÷èìàëî ïîìèëîê, 
ùî îáóìîâèëî çíà÷íå âèêðèâëåííÿ òà äåñêðåäè-
òàö³þ á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ â êðà¿í³. Â òîé æå ÷àñ ñâ³-
òîâèé á³ðæîâèé îá³ã äîñÿãíóâ ìàñøòàáíèõ ðîçì³-
ð³â: ùîäåíí³ ïîòîêè ä³ëîâèõ îïåðàö³é âèì³ðþþòüñÿ 
ñîòíÿìè òðèëüéîí³â äîëàð³â ÑØÀ, ð³÷í³ – ñîòíÿìè 
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