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БАНКІВСЬКИХ І СТРАХОВИХ ПОСЛУГ УКРАЇНИ *

Розглянуто діяльність банків і страховиків з іноземним капіталом на ринках фінансових
послуг України. Запропоновано методологію комплексної оцінки відкритості ринку. Роз�
роблено класифікацію типів ринків за критерієм відкритості на основі відомих економіч�
них нормативів і моделей явищ у природничих науках. Узагальнено підхід за допомогою
інтегрального показника відкритості ринку. Показано, що ринки банківського і страхово�
го секторів України є відкритими: банківський ринок є відкритим і залежним, а страхо�
вий – відкритим, оптимальним із збереженням національних переваг і водночас екс�
портоорієнтованим.
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METHODOLOGY FOR A COMPREHENSIVE ASSESSMENT
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OF THE BANKING AND INSURANCE SERVICES IN UKRAINE

The article deals with the activity of banks and insurers with foreign capital in markets of financial
services of Ukraine. The methodology for a comprehensive assessment of market openness is
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proposed. Authors elaborated a classification of market types according to the criterion of degree
of openness. The classification is guided by the known economical quotas and models of
phenomena in natural sciences. The approach is generalized with the help of an integral index
of the market openness. It is shown that markets of banking and insurance sectors of Ukraine
are open: banking market is open and dependent; insurance market is open and optimal with
preservation of national preferences and export�oriented at the same time.

Keywords: market openness, market of financial services, banks and insurers with foreign
capital, criterion of openness, integral index of the market openness.

Фінансова інтернаціоналізація впливає на діяльність вітчизняних постачаль�
ників фінансових послуг та розвиток ринків фінансових послуг України. Так, у
банківський системі України після її вступу до СОТ іноземні банки можуть відкри�
вати філії. Починаючи з 2007 р., частка іноземного капіталу в статутному капіталі
банківських установ перевищила 35% і сьогодні становить близько 50%; у галузі
страхування після 2013 р. страховикам�нерезидентам дозволено відкривати філії
на території України, а нині частка страховиків з іноземним капіталом уже досяг�
ла рівня 25–30%. Згідно із ст. 1 Закону України “Про режими іноземного інвесту�
вання”, банком з іноземним капіталом (далі – БІК) вважається установа, в якій
частка капіталу, що належить іноземному інвестору, становить не менш як 10% *.
Водночас українське законодавство не містить ані граничного рівня такої частки,
ані механізмів запобігання виведенню коштів за межі України через БІК.

В економічній літературі точаться дискусії з приводу кількості іноземних
гравців на ринку для його подальшого ефективного розвитку і відкритості. Цими
питаннями займаються такі автори, як О. Барановський [1], В. Геєць [2], О. Дзюб�
люк [3], М. Єрмошенко [4], О. Залетов [5], Р. Корнилюк [6], В. Міщенко і Р. На�
бок [7], О. Саніна і Ю. Кірієнко [8], Т. Смовженко і О. Другов [9], Л. Шірінян [10].
Одна група дослідників спирається на успішний досвід розвинутих країн і країн�
сусідів і вважає, що збільшення частки гравців з іноземним капіталом на ринках
фінансових послуг є стабілізуючим фактором. Інші фахівці акцентують увагу на
необхідності забезпечення національних інтересів і вважають, що зростання част�
ки гравців з іноземним капіталом призводить до підвищення ризиків негативно�
го впливу екзогенних факторів. Із цих позицій проблема має віртуальну аналогію
з дволиким богом вхідних воріт Янусом, одне обличчя якого “запрошує” інозем�
ного інвестора, а інше – навпаки, “протидіє” його присутності на ринку.

Традиційно для оцінки відкритості розглядають макромасштаби економіки
країни і визначають експортні та імпортні квоти (або зовнішньоторговельну кво�
ту, експортний потенціал, квоту інвестицій) як відношення експорту або імпорту
країни конкретного року до ВВП: наприклад, для України, Польщі та Велико�
британії – 40–50%, для Німеччини та Австрії – 50–60%, для США, Австралії та
Японії – 15–25%, для Гонконгу, Сінгапуру – 200–220%, для Люксембургу –
160% [9, с. 17; 11, с. 66].

Основним кількісним показником для аналізу впливу іноземних гравців на
ринку є коефіцієнт відкритості у вигляді частки іноземного капіталу. У наказі

(№ державної реєстрації 0117U001246, наказ МОНУ № 198 від 10.02.2017, термін виконання
2017–2019 рр.). Частина результатів стосовно страхового ринку одержана за міжнародною про�
грамою DAAD “Bilateral Exchange of Academics 2016 (57210233)” (спільний україно�німецький
проект 91610954).

* Про режими іноземного інвестування : Закон України від 19.03.1996 р. № 93/96�ВР [Елек�
тронний ресурс]. – Режим доступу : http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/93/96�%D0%B2%D1%80.
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Міністерства економічного розвитку та торгівлі України 2013 р. наведено “частку
іноземного капіталу в статутному капіталі банків” з таким переліком індикаторів
економічної безпеки: оптимально – 20–25%, задовільно – 26–30%, незадовільно –
31–35%, небезпечно – 36–40%, критично з втратою контролю над банківською
системою – 41–60% *. Можна частково погодитися з такою градацією в частині
кореляції зростання ризиків разом із зростанням участі іноземних гравців. Водно�
час наведені критерії, на нашу думку, є досить жорсткими і не враховують сучасних
ринкових механізмів саморегуляції ринку, коли потреба в державному контролі є
мінімальною. Наразі існує необхідність у комплексних кількісних критеріях відкри�
тості для ринків фінансових послуг з урахуванням регіональних меж ринку всере�
дині країни. Це стосується банківського і страхового секторів, ринку кредитуван�
ня, ринків цінних паперів і фінансових активів та інших ринків товарів і послуг.
Саме тому актуальним стає дослідження діяльності суб’єктів з іноземним капіта�
лом на українських ринках фінансових послуг як у контексті європейської інте�
грації України, так і з позицій визначення ступеня впливу таких гравців на показ�
ник відкритості ринків.

Вивченню питань присутності іноземного капіталу на різних сегментах
ринків фінансових послуг присвятили свої праці такі зарубіжні дослідники, як
A. Бергер [12], M. Бордо [13], С. Клаесенс [14], Дж. Камінс [15], Р. де Хаас [16],
П. Хадвек [17], Й. Ma та Н. Поп [18]. Аналіз банківського і страхового сегментів
фінансового сектору України також здійснювали українські науковці, які роз�
глядали різні аспекти проблеми на основі статистичних даних уповноважених
органів. Проте вітчизняним працям бракує чітких критеріїв для визначення сту�
пеня відкритості ринку, що забезпечило б наукове обгрунтування результуючих
положень, яке базується на використанні аналітичних матеріалів і економіко�
математичного моделювання.

Правління Національного банку України у 2017 р. встановило нові критерії
поділу банків на три окремі групи, серед яких є група “банки іноземних банків�
ських груп – банки, контрольні пакети акцій яких належать іноземним банкам
або іноземним фінансово�банківським групам” **. Можна погодитися з необхід�
ністю визначення такої групи для представлення і порівняння результатів діяль�
ності іноземних установ у банківському секторі України. Однак наведений поділ,
на нашу думку, є недостатнім, оскільки фактично не враховує приватних іно�
земних інвесторів, тобто не охоплює БІК у випадку іноземного приватного інвес�
тора і не дає можливості достовірно визначити ступінь відкритості ринку. Водно�
час НБУ щороку публікує показники діяльності банків України і надає інфор�
мацію про кількість БІК та участь іноземних інвесторів у активах і капіталах
українських банків.

Отже, мета статті – дослідити ступінь відкритості ринків фінансових послуг
України. Для порівняння були обрані ринки банківських і страхових послуг, оскіль�
ки вони є одними з найбільших за рівнем капіталізації серед ринків фінансових
послуг у країні.

* Про затвердження Методичних рекомендацій щодо розрахунку рівня економічної безпеки
України : Наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі України від 29.10.2013 р. № 1277
[Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://www.me.gov.ua/Documents/List?lang=uk�
UA&tag=MetodichniRekomendatsii.

** Національний банк України : Офіційний сайт [Електронний ресурс]. – Режим доступу :
http://www.bank.gov.ua.
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У даній праці ставиться завдання запропонувати критерії ступеня відкри�
тості ринків, які б узгоджувалися з результатами інших досліджень у галузі фінан�
сів, банківської справи і страхування, відповідали загальним економічним за�
конам і враховували відомі підходи в природничих науках. Сучасна економіка
спирається на природничі науки, тому що вони вже накопичили багатий досвід
побудови і дослідження динамічних моделей еволюції систем, і тому впрова�
дження в економіку методології природознавства, на нашу думку, є цілком логіч�
ним і виправданим.

Переважну більшість публікацій з такої проблематики присвячено визначен�
ню корелюючого поняття “відкрита економіка”. Кількісні розрахунки зазвичай
спираються на макромасштаби економіки країни і встановлюють так звані екс�
портні (та імпортні) квоти як відношення експорту (або імпорту) конкретного року
до ВВП. У даній статті ми не ставимо за мету такий аналіз, а досліджуємо рівень
ринків фінансових послуг. Зауважимо, що ми розглядаємо поняття “відкрита еко�
номіка” як таке, що визначає національне господарство, в якому існує майже без�
бар’єрний доступ іноземним товарам, послугам та інвестиціям на практично всі
ринки і у більшість галузей. Таке розуміння відкритості відображає аспект пере�
міщення фінансових потоків між країнами і ринками і характеризує ринки, на
яких діють зарубіжні постачальники послуг.

Стосовно граничних значень експортної квоти для визначення відкритої еко�
номіки у фаховій літературі висловлюються різні думки. Так, дослідник Є. Авдо�
кушин вважав прийнятним для відкритої економіки розмір експортної квоти на
рівні 10% [19, c. 137]. Інші вчені на основі статистичних даних більшості еконо�
мічно розвинутих країн показують оптимальний рівень зовнішньоторговельної
відкритості 30–40% [20, c. 56; 21, c. 21]. З останньою думкою в цілому можна по�
годитися з різних міркувань. По�перше, переважна кількість країн світу дотепер
мали експортну квоту в межах 20–45% [21, c. 18]. По�друге, динаміка світових
ринкових процесів зумовлює поступове прискорення змін в економічному середо�
вищі і зростаючу інтенсивність взаємозв’язків у сфері фінансів. Іншими словами,
всі суспільні процеси актуалізуються, і вплив глобалізаційних процесів на Украї�
ну з плином часу має привести до зростання оптимального показника відкритості
ринку. Вже сьогодні країни з високими доходами на душу населення демонстру�
ють відкритість власних економік у межах 50–80% * [22].

Згідно з розпорядженням Антимонопольного комітету України від 2002 р.,
під “ступенем відкритості ринку” розуміють питому вагу товарів (товарних груп),
які ввозять через географічні (територіальні) межі ринку, в загальному обсягу
ринку **. Розпорядження визначає територіальні межі ринку, де за звичайних
умов споживач може легко задовольнити свій попит на певний товар чи послугу
або на їх частину на рівні держави, області, району, міста тощо. У подальшому
ми врахуємо такий підхід і відповідний поділ для аналізу відкритості ринків
фінансових послуг. З таких позицій “ізольованим”, або “закритим”, можна вва�
жати ринок країни, в якому відсутні експорт та імпорт товарів і послуг.

* World Bank [Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://databank.worldbank.org/data/
views/reports/tableview.aspx.

** Про затвердження Методики визначення монопольного (домінуючого) становища
суб’єктів господарювання на ринку : Розпорядження Антимонопольного комітету України від
05.03.2002 р. № 49�р. [Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://zakon2.rada.gov.ua/laws/
show/z0317�02.
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Цікаво порівняти представлений тут підхід з відповідним йому у природни�
чих науках. У фізиці ізольованою, або замкнутою, вважається система, яка не об�
мінюється з навколишнім середовищем ні речовиною, ні енергією, а неізольова�
ною – яка обмінюється *. Як результат, узагальнення досвіду у фізиці постулюєть�
ся: ізольована система поступово приходить у стан рівноваги, з якого мимоволі
вийти не може. До того ж, така ідеалізована система укладена в жорстку, непро�
никну для тепла і зовнішніх полів оболонку (за аналогією, в економіці – це бар’є�
ри входження на ринок і виходу з ринку), яка не взаємодіє з навколишнім середо�
вищем і зовнішніми тілами. У фізиці закритою вважається система, яка обмінюєть�
ся з оточуючим середовищем тільки енергією, а відкритою – яка обмінюється
речовиною та енергією. Як бачимо, у природничих науках поняття “ізольована
система” і “закрита система” не є тотожними. Ми використовуватимемо такий
поділ у подальшому.

Важливим аспектом для дослідження властивостей систем у фізиці є те, що
саме замкнуті системи визначають чистоту досліду, вільного від привнесених чин�
ників. У стані рівноваги реакція закритих систем на будь�яке збурення відбувається
таким чином, щоб, згідно з принципом Ле Шательє і Брауна, зменшити його на�
слідки **. Якщо спроектувати таке бачення на економічні явища, то це означає,
що саме ізольовані й закриті ринки мають давати справжні відомості про еко�
номічні закони “своєї” природи, а динаміка відкритого ринку зумовлена пере�
важно “не своїми”, а екзогенними факторами і характеризує не стільки ринок,
скільки зовнішній вплив.

У випадку закритого ринку вага товарів і послуг за участю іноземних гравців
є меншою за 10% і не впливає на його загальний стан. Так, існуючі дані свідчать
про фактичну закритість радянської економіки: частка експорту у ВВП колиш�
нього СРСР у 1989 р. становила 7,4%, імпорту – 7,8%, а частка зовнішньоторго�
вельного обороту була на рівні 15,2% ***. Розрахунки для 120 країн світу показа�
ли, що в тих країнах, де в останню чверть століття проводилася політика закри�
тої економіки, середньорічний приріст ВВП (у розрахунку на душу населення)
становив 0,7%, а там, де дотримувалися політики відкритої економіки, – майже
у 5 разів вищим [23, c. 640]. Сьогодні більшість дослідників схиляються до дум�
ки, що для ефективного розвитку будь�який ринок має бути відкритим.

Вітчизняні фахівці у сфері фінансів, досліджуючи фінансовий сектор, праг�
нуть порівнювати економічні зміни в Україні з відповідними в країнах�сусідах.
Успішний досвід Польщі за останнє десятиліття свідчить, що збільшення частки
БІК в активах банківської системи до 60–70% може бути позитивним і стабілізу�
ючим сценарієм розвитку фінансового сектору, отже, його можна імплементува�
ти в українську банківську систему через БІК чи філії іноземних банківських груп.

Нині у банківському секторі України є банки з іноземним капіталом; за 2016 р.
загальна кількість банків зменшилася і нині становить близько 90, з них 38 – банки
з іноземним капіталом або банки іноземних банківських груп. Серед потужних
гравців БІК на українському ринку можна назвати “Райффайзен банк Аваль” (Ав�

* Closed system / Wikipedia [Електронний ресурс]. – Режим доступу : https://ru.wikipedia.org/
wiki/.

** Le Chatelier’s principle / Wikipedia [Електронний ресурс]. – Режим доступу : https://
uk.wikipedia.org/wiki/.

*** Народное хозяйство СССР в 1989 г. : Статистический ежегодник / Госкомстат СССР. –
М. : Финансы и статистика, 1990. – 766 с. – с. 357.
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стрія), “Креді Агріколь Банк” (Франція), “Кредобанк” (Польща), “УкрСиббанк”
(Франція), “Сітібанк (Україна)” (США), “ПроКредит Банк” (Німеччина), “ОТП
Банк” (Угорщина), “ІНГ Банк Україна” (Нідерланди), “Правекс�Банк” (Італія),
“Укрсоцбанк” і “Альфа�Банк” (РФ) *.

У страховому секторі України також є страховики з іноземним капіталом (далі –
СКІК): за 2016 р. кількість страховиків зменшилась на 51 і сьогодні становить 310
(39 компаній із страхування життя та 271 – за іншими видами страхування), з яких
116 – СКІК **. У 2017 р. іноземний капітал на страховому ринку України пред�
ставлений компаніями і групами переважно європейських країн: “Vіеnnа Іnsurаncе
Grоuр” і “UNІQА Іntеrnаtіоnаlе Bеtеіlіgungs�Vеrvаltungs GmbH” (Австрія), “Munіch
Rе Grоuр” і “ЕRGО Іnsurаncе Grоuр” (Німеччина), “АXА Grоuр” (Франція),
“Аеgоn Grоuр” і “International Insurance Consortium B.V.” (Нідерланди), “АІG
Grоuр” (США), “РZU Grоuр” (Польща), “Grаmblе Іnvеstmеnts LTD” (Кіпр). Усі
засновані ними СКІК входять до топ�10 найбільших страховиків України ***.

Вихід іноземних інвесторів на українські ринки фінансових послуг може
здійснюватися двома основними способами: відкриттям дочірньої компанії в
Україні та купівлею вітчизняної установи з подальшим інвестуванням значних
фінансових ресурсів. При купівлі компаній з розвинутою мережею філій, нала�
годженими каналами реалізації послуг інвестори привносять новітні технології
збуту та корпоративні традиції. При купівлі дрібних і маловідомих компаній інвес�
тор змінює назву, стратегію просування на ринку, повністю запозичує методи ро�
боти материнської компанії [24].

Сформулюємо кількісні критерії для ступеня відкритості ринків фінансових
послуг.

Опис методології

Зарубіжні вчені Дж. Петерсон і Р. Баррас [25, р. 137] запропонували визнача�
ти конкурентоспроможність країни щодо специфічного продукту за допомогою її
частки в обсягу його експорту:

                                                ϕ
Е
 = 100%·E

i
 / E,       (1)

де ϕ
Е
 – ступінь конкурентоспроможності i�ї країни щодо специфічного продукту

(%); E
i
 – обсяг експорту продукту i�ї країни на територію інших ринків; E – за�

гальний обсяг експорту продукту всіх країн. Фактично коефіцієнт ϕ
Е
 вказує на

відносну величину переміщення товарів.
Запропонуємо оцінку відкритості ринку для випадку певної послуги, спира�

ючись на подібний підхід. Доцільно врахувати, що компанії БІК і СКІК служать
інтересам засновників, і тому можна очікувати високого рівня відпливу через них
коштів за межі країни (наприклад, для СКІК – за рахунок перестрахування). Ви�
ходячи з цього, ми пропонуємо визначати ступінь відкритості ринку як частку
загального обсягу імпорту (або експорту) відповідної послуги з територій інших
ринків (або країн) до загального обсягу таких послуг на ринку:

* Національний банк України : Офіційний сайт [Електронний ресурс]. – Режим доступу :
http://www.bank.gov.ua; Рейтинг самых надежных банков Украины в 2017 году // Интернет�жур�
нал Фориншурер. – 2017 [Електронний ресурс]. – Режим доступу : https://forinsurer.com/rating�
banks.

** Національна комісія, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових
послуг : Офіційний сайт [Електронний ресурс]. – Режим доступу : https://nfp.gov.ua/.

*** Там же; Рейтинг страховых компаний Украины за 12 месяцев 2016 года // Интернет�
журнал Фориншурер. – 2016 [Електронний ресурс]. – Режим доступу : https://forinsurer.com/
ratings/nonlife/16/12/1.
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                                            ϕ
ІМ

 = 100%·OІ / OП,       (2)
                                            ϕ

ЕК
 = 100%·OЕ / OП,       (3)

де ϕ
ІМ

 – ступінь відкритості ринку за обсягом імпорту послуги чи специфічного
продукту (%); ϕ

ЕК
 – ступінь відкритості ринку за обсягом експорту послуги чи

специфічного продукту (%); OІ – обсяг імпорту послуги чи продукту на ринок з
території інших ринків; OЕ – обсяг експорту послуги чи товару на територію інших
ринків; OП – загальний обсяг відповідних послуг на досліджуваному ринку. Важ�
ливість показників у формулах (2) і (3) зумовлено тим, що вони виявляють гро�
шові потоки поза межами ринку (країни). Кількісні межі наведених показників
варіюються від 0% до 100% і тому не потребують нормалізацій значень для по�
дальших розрахунків, що набагато спрощує аналіз.

Оцінку конкуренції на ринку певної продукції прийнято проводити шляхом зна�
ходження частки учасника ринку в реалізації відповідної продукції [18, р. 331; 26,
c. 280; 27, c. 48]. Цього вимагає Антимонопольне законодавство України. Згідно з
таким підходом, “експортувати” послугу за межі ринку зовсім не обов’язково. Як ба�
чимо, цей підхід є дещо подібним до наведеної оцінки за формулою (1): в обох випад�
ках визначається частка продукції чи товару. На нашу думку, він дає можливість ураху�
вати територіальні межі ринку і у такий спосіб ввести показник відкритості ринку.

Відносний показник відкритості ринку для банківського сектору – так зва�
ний показник відкритості ринку за банківськими послугами (%) – визначимо як
відношення обсягу банківських послуг БІК усередині ринку до загального обсягу
банківських послуг на ринку:

                                          ϕ
БП

 = 100% БП
БІК

 / БП,                 (4, а)
де БП – загальний обсяг банківських послуг на ринку (загальні доходи всіх банків);
БП

БІК
 – банківські послуги всіх БІК на ринку (сумарні доходи БІК).

Формулу (4) може бути дещо змінено з урахуванням наявної інформації. На�
приклад, запроваджені у 2017 р. критерії НБУ стосовно поділу типів банків роз�
кривають інформацію про банки іноземних банківських груп (далі – БІБГ). Саме
тому в чисельнику показник БП

БІК
 може бути замінений на БП

БІБГ
 (доходи банків

іноземних банківських груп), а у знаменнику – на БП (загальні доходи всіх банків):
                                          ϕ

БП
 = 100% БП

БІБГ
 / БП.  (4, б)

Подібний підхід у страховому секторі дозволяє визначити так званий показ�

ник відкритості страхового ринку за преміями (%) як відношення загального об�
сягу страхових премій СКІК до загального обсягу страхових послуг на страхово�
му ринку України:

                                         ϕ
ЧП

 = 100% ЧП
СКІК

 / ЧП,       (5)
де ЧП – чисті премії всіх страховиків на страховому ринку; ЧП

СКІК
 – чисті премії

всіх СКІК на ринку. Чистими преміями вважають отримані премії СКІК за ви�
рахуванням тієї частини премій, що була передана у перестрахування.

Ми і далі використовуватимемо подібний підхід, запропонувавши для деталь�
ного аналізу інший коефіцієнт, який може бути застосований для дослідження
ступеня відкритості ринку, а саме показник відкритості ринку за кількістю БІК чи

СКІК. Він визначається як відношення кількості БІК (чи СКІК) на ринку до за�
гальної кількості гравців на ринку:

                                              ϕ
N
 = 100% N

БІК
 / N                     (6)

або
                                             ϕ

N
 = 100% N

СКІК
 / N,                     (7)
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де ϕ
N
 – вага БІК чи СКІК у загальній кількості постачальників послуг (%); N

БІК
 –

кількість БІК (N
СКІК

 – кількість СКІК) на ринку; N – загальна кількість гравців –
постачальників певних послуг на ринку. Залежно від наявних даних і потреб до�
слідження у формулах (6) і (7) значення N

БІК
, N

СКІК
 та N можуть бути замінені на

кількість філій і відділень постачальників послуг на ринку.
Уповноважені органи, НБУ і Національна комісія з регулювання ринків фінан�

сових послуг (далі – Нацкомфінпослуг) в офіційних звітах визначають частку іно�
земного капіталу. За таким підходом, можна використовувати інший показник, а
саме ступінь відкритості ринку за іноземним капіталом (активами). Формули для
його розрахунку (у %) матимуть такий вигляд:
для банківського сектору

                                              ϕ
А
 = 100% А

БІК
 / А,                     (8)

для страхового сектору

                                              ϕ
А
 = 100% А

СКІК
 / А,                     (9)

де А – капітал усіх гравців – постачальників певних послуг на ринку; А
БІК

 або
А

СКІК
 – капітал іноземного походження (наприклад, у статутному капіталі) , відпо�

відно, БІК чи СКІК, які працюють в Україні. Залежно від цілей дослідження у
формулах (8) і (9) значення А

БІК
, А

СКІК
 та А можуть бути замінені на активи інозем�

ного походження БІК чи СКІК і активи всіх постачальників послуг на ринку.
Показники (6)–(9) застосовуються в річних звітах НБУ і Нацкомфінпослуг,

тому стали найбільш вживаними в численних публікаціях українських дослідників,
які фактично мультиплікують статистичні дані звітів названих уповноважених
органів.

Зрозуміло, що участь іноземного капіталу в капіталах українських установ
свідчить про інвестиційну привабливість ринку. Водночас значення ϕ

А
 на рівні

понад 50% може говорити про високу залежність ринку від іноземного капіталу,
зумовлювати зменшення внутрішньогалузевої частки послуг усередині країни і
нівелювання національних переваг. На нашу думку, для країн з перехідною еко�
номікою, до яких належить і Україна, інтеграція національних ринків у світове
господарство має відбуватися гомогенно, без невиправданих стрибків, тобто по�
трібно поєднувати відкритість з прагматичним протекціонізмом разом з націо�
нальними перевагами. З урахуванням наведених аргументів, досвіду інших країн і
національних пріоритетів, а також наказу Міністерства економічного розвитку і
торгівлі України щодо забезпечення економічної безпеки *, оптимальною, на нашу
думку, для України на теперішньому етапі розвитку можна вважати ступінь відкри�
тості ринків в інтервалі від 10% до третини послуг на ринку, тобто близько 35%.

Також слід зазначити, що формули (2) і (3) можуть бути деталізовані додатко�
вими показниками. Продемонструємо це на прикладі страхового сектору для опе�
рацій перестрахування за допомогою ступеня відкритості ринку за операціями

перестрахування (%). Відповідний показник ϕ
ПП

 залежить від відношення сплаче�
них перестраховикам�нерезидентам страхових премій (ПП

НР
) до загальної суми

премій на ринку за операціями перестрахування (ПП):
                                          ϕ

ПП
 = 100% ПП

НР
 / ПП.                                  (10)

* Про затвердження Методичних рекомендацій щодо розрахунку рівня економічної безпеки
України : Наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі України від 29.10.2013 р. № 1277
[Електронний ресурс]. – Режим доступу: http://www.me.gov.ua/Documents/List?lang=uk�
UA&tag=MetodichniRekomendatsii.
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Малі значення показника ϕ
ПП

 – менші за 10% – характеризуватимуть закри�
тий ринок, а великі – понад 50% – демонструватимуть проблему відпливу коштів,
отже, вимога щодо оптимального значення в межах 10–35% залишається в силі.

Внутрішньогалузеву спеціалізацію ринку фінансових послуг доцільно, на наш
погляд, аналізувати за допомогою іншого додаткового показника, що корелює з по�
казниками відкритості з формул (2) і (3), а саме за допомогою показника внутрішньо�

галузевої спеціалізації ринку послуг (%). Ми пропонуємо визначати його за формулами
                                 ϕ

ЕІ
 = 100% (OЕ – OІ) / (OЕ + OІ)               (11, а)

або після простих математичних перетворень
                                ϕ

ЕІ
 = 100% (ϕ

ЕК
 – ϕ

ІМ
) / (ϕ

ЕК
 + ϕ

ІМ
),               (11, б)

де OІ – обсяг імпорту послуги на територію ринку; OЕ – обсяг експорту послуги
на територію інших ринків.

Показник з формули (11) можна застосовувати як для банківського, так і для
страхового сектору. Його значення коливається від –100% до +100%. У першому
випадку OЕ = 0, ϕ

ЕК 
= 0%, ϕ

ЕІ 
= –100%, і ринок виключно імпортує послугу чи

товар; у другому випадку OІ = 0, ϕ
ІМ 

= 0%, ϕ
ЕІ 

= 100%, і ринок виключно експор�
тує послугу чи товар. Нульове значення показує рівність обсягів імпорту та екс�
порту послуги. Показники, які відповідають умові –100%<ϕ

ЕІ
<100%, характери�

зують спеціалізацію ринку як експортного (ϕ
ЕІ

>0) або як імпортного (ϕ
ЕІ

<0).

Інтегральний показник відкритості ринку

Вважаємо за доцільне узагальнити підхід шляхом результуючого оцінювання
рівня відкритості ринку. Наші попередні розрахунки свідчать про невисокі коре�
ляції наведених показників відкритості (з коефіцієнтами регресії, які не переви�
щують 0,7). Саме тому ми пропонуємо визначати інтегральний показник відкри�

тості ринку ϕ (%). Дві найбільш очевидні можливості для визначення ϕ зводяться
до його розрахунку як 1) середнього арифметичного окремих індексів відкритості,
2) середнього геометричного окремих індексів відкритості.

У першому випадку вираз для ϕ матиме вигляд:
для банківського сектору

                                 ϕ = (ϕ
ІМ

 + ϕ
ЕК

 + ϕ
БП

 + ϕ
N
 + ϕ

А
) / 5,                   (12)

для страхового сектору

                            ϕ = (ϕ
ІМ

 + ϕ
ЕК

 + ϕ
ЧП

 + ϕ
N
 + ϕ

А
 + ϕ

ПП
) / 6.                   (13)

Кількість показників у чисельнику і знаменники формул (12) і (13) може
змінюватися залежно від наявних статистичних даних для певного ринку.

У другому випадку вираз для ϕ матиме вигляд:
для банківського сектору

                                        ,     (14)

для страхового сектору

                                     .                   (15)

Як і у попередньому випадку, степінь кореня залежить від кількості наявних
показників: скільки показників, таке і значення степені.

Зрозуміло, що вибір методу визначення показника ϕ не обмежується тільки
наведеними в даній статті можливостями і залежить від глибини аналізу і наявних
даних про СКІК і БІК. Наприклад, інтегральний показник можна було б розрахо�
вувати як середнє зважене проміжних показників. Як перше наближення далі ми
обираємо найпростіший варіант формул (12) і (13).
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Класифікація ринків за критерієм відкритості

Для повноти опису і формулювання методики комплексної оцінки відкри�
тості ринку ми систематизували підходи вчених�економістів, використали відомі
моделі та визначення в природничих науках і розробили чотирирівневу класифі�
кацію ринків за ступенем відкритості ϕ та відповідні критерії для наведених
індексів (таблиця 1, де індекс ϕ може бути будь�яким з показників ϕ

ІМ
, ϕ

ЕК
, ϕ

ЧП
 і

ϕ
БП

, ϕ
N
, ϕ

А
, ϕ

ПП
).

Розроблену класифікацію можна застосовувати для аналізу відкритості будь�
якого ринку послуг і товарів. Ми врахували критерії, які мають місце в природни�
чих науках, і виокремили критерії для автаркічного “ізольованого” і незалежного
“закритого” ринків. З точки зору фізики, такі ринки (системи) мають аналогію в
квантовій фізиці і можуть бути досліджені за допомогою апарату хвильової функції,
імовірнісного підходу і хвильових рівнянь Шредингера в моделях потенціальної
ями з нескінченними стінками або потенціального бар’єра з високими стінками.
У теорії суцільних середовищ (у фізиці) такі ринки мають аналогію з моделями
середовищ за нульових і низьких температур. На нашу думку, відповідний підхід
може бути застосований для аналізу поведінки і ступеня відкритості економічних
систем і, зокрема, ринків банківських і страхових послуг (табл. 1).

Відкриті ринки поділено на чотири рівні: від оптимального для України – в
інтервалі значень 10%<ϕ≤35% до афілійованого – ϕ>75% (табл. 1). Чим вищим є
значення показника відкритості, тим нижчими будуть бар’єри входження інозем�
ного капіталу на ринок. Як вже зазначалося, важливим порогом показника відкри�
тості є величина ϕ = 50%, коли з’являється свобода вибору між вітчизняними і
зарубіжними постачальниками послуг, а вплив іноземних гравців на ринок стає
рівним впливу національних постачальників послуг.

Таблиця 1
Характеристики відкритості ринку залежно від критерію для показника    *ϕϕϕϕϕ
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* Розроблено авторами.

Для відкритого ринку з показником ϕ>50% виникає небезпека втрати націо�
нальних переваг і монополізації ринку іноземними гравцями, а його розвиток зде�
більшого залежить від іноземних гравців та екзогенних факторів. В окремих ви�
падках можливою є ситуація з ϕ>75%, коли територіальні межі досліджуваного
ринку визначено помилково або він є афілійованим, приєднаним до іншого, або
є його частиною. Відкриті ринки можуть бути описані відповідними рівняннями

Закінчення таблиці
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за допомогою моделей класичної, напівкласичної фізики і квантово�механічних
моделей надбар’єрних переходів. Чим вищими є значення показника відкритості,
тим придатнішими для опису стають підходи класичної фізики.

Для повноти опису візуалізуємо запропоновану класифікацію на рисунку у
вигляді багатошарового кольорового “коктейлю�світлофора” із зазначенням шарів
(як у коктейлі) і кольорів оптичної сигналізації (як у світлофорі). Такий “коктейль�
світлофор” показує зелені оптимальні, помірні і попереджувальні жовті, небажані
білі і неприпустимі червоні зони ступеня відкритості ринку. Ми бачимо, що рівні
2, 3, 4, 5 характеризують відкриті ринки з індексом ϕ>10%, а рівні 0,1 – закриті та
ізольовані ринки з показником ϕ≤10%.

“Коктейль3світлофор” – пошарове уявлення про ступінь відкритості ринку
Рівні 0, 1 для значень ϕ≤10% відповідають закритим та ізольованим ринкам; рівні 2, 3, 4, 5 для

ϕ>10% характеризують відкриті ринки; зелений шар рівня 2 для 10%<ϕ<35% характеризує

оптимальний рівень із збереженням національних переваг.

Кольори зон пояснено (але не наведено) у зв’язку з чорно�білим форматом журналу.

Результати

Визначимо динаміку ступенів відкритості для вибіркових фінансових ринків
України за даними поточного рахунку платіжного балансу НБУ, даними Нацком�
фінпослуг та інших офіційних джерел, публікацій інших дослідників (табл. 2).
Наведені показники мають продемонструвати відносні величини надання фінан�
сових послуг за рахунок іноземного капіталу. Саме тому розрахунки показників
ϕ

ІМ
, ϕ

ЕК
, ϕ

БП
, ϕ

ЧП
 за формулами (2)–(5) було здійснено для БІК і СКІК, у яких

частка капіталу, яка належить іноземному інвестору, становить не менш як 50%.
Таблиця 2

Еволюція відкритості ринків фінансових послуг України *
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* Розраховано авторами за офіційними даними НБУ, Нацкомфінпослуг (Національний банк України :

Офіційний сайт [Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://www.bank.gov.ua; Національна комісія, що
здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг : Офіційний сайт [Електронний ресурс]. –

Режим доступу : https://nfp.gov.ua/), даними публікацій інших дослідників для експорту та імпорту послуг і

участі іноземних інвесторів. Інтегральний показник відкритості визначено як середнє арифметичне за
формулами (12) і (13).

** Розраховано авторами для 2015–2016 рр. за формулою (4) для банків іноземних банківських груп на

основі показника доходів БП
БІБГ

 і загальних доходів усіх банків БП.
*** Розраховано авторами на основі розмірів іноземного капіталу у статутному капіталі БІК і СКІК та

обсягів статутних капіталів усіх постачальників послуг на ринку. Розділовий знак (“/”) показує отримані

результати за різними джерелами інформації.
**** Розраховано авторами по 2014 р. на основі активів БІК і загальних активів всіх банків на ринку;

після 2014 р. – на базі активів банків іноземних банківських груп і загальних активів усіх банків.

Розглянемо отримані результати. По�перше, відразу можна виявити пробле�
му асиметрії інформації: інформація для банківського сектору здебільшого зали�
шається недослідженою і недосяжною (з 5 показників для БІК і БІБГ нам вдалося
знайти дані та визначити лише 3). Дещо кращою є ситуація для страхового ринку.

У цілому динаміка ступеня відкритості банківського і страхового секторів
України за останні два десятиліття характеризується поступовим зростанням впли�
ву іноземних гравців на ринках фінансових послуг. До 2004 р. такі ринки були
закритими, після 2005 р. – відкритими. З таблиці 2 ми бачимо, що останні 5–10
років дані сектори є відкритими і межують на рівнях оптимального і залежного
ринків (див. рис.).

Детальний аналіз банківського сектору України говорить про відкритість за
активами БІК (ϕ

А
>35% для 2015–2016 рр.) та істотну залежність від іноземних

гравців та екзогенних факторів за показником банківських послуг (ϕ
БП

 = 65% для
2016 р.). За даними для 2016 р., інтегральний показник відкритості ϕ = 47,9% пере�
буває на рівні 3 – “open dependent” (відкритий і залежний), коли вплив БІК і БІБГ
приблизно дорівнює впливу національних постачальників послуг. Цей показник
перевищує рівень 40%, зафіксований у наказі *.

Детальний аналіз страхового ринку України за останні 25 років виявляє:
а) ізоляцію щодо імпорту страхових послуг; б) закритість щодо експорту страхо�
вих послуг; в) відкритість і високу залежність від транснаціональних постачаль�
ників за чистими преміями; г) оптимальну відкритість за операціями перестраху�
вання, активами і кількістю СКІК на ринку. За останні роки інтегральний показ�
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* Про затвердження Методичних рекомендацій щодо розрахунку рівня економічної безпеки
України : Наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі України від 29.10.2013 р. № 1277
[Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://www.me.gov.ua/Documents/List?lang=uk�
UA&tag=MetodichniRekomendatsii.

(%)
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ник відкритості страхового ринку майже не змінювався, був на рівні 20% і перебу�
вав у межах оптимального рівня 2 – “open optimal” (див. табл. 1). Цей показник
відповідає оптимальному індикатору економічної безпеки *.

Аналіз спеціалізації страхового ринку у 2016 р. за допомогою показника внут�
рішньогалузевої спеціалізації виявляє додатне значення ϕ

ЕІ
 > 0: ϕ

ЕІ
 = +60,4%, що

характеризує такий ринок як експортоорієнтоване середовище.
Істотна зміна поведінки зазначених величин за короткий час може свідчити

про те, що на ринку змінились умови і правила для іноземних інвесторів. Останні
4–5 років суттєвих змін у показниках відкритості не відбувалось ані в банківсько�
му, ані в страховому секторах. Найбільший темп змін у 2015–2016 рр. був за по�
казником ϕ

БП
 для групи “банків іноземних банківських груп”, доходи яких пере�

вищили 50% і вже охопили 65% ринку банківських послуг.

Висновки

На основі проведеного аналізу розкрито нові підходи до визначення відкри�
тості ринків фінансових послуг і запропоновано критерії для кількісного та якіс�
ного аналізу участі іноземних гравців на ринку. Ключовим кількісним показни�
ком обрано коефіцієнт відкритості. Запропонована методологія комплексної оцін�
ки відкритості ринку спирається на класифікацію типів ринків за критерієм
відкритості, на відомі економічні нормативи і моделі явищ у природничих на�
уках. Візуалізовано такий підхід у вигляді багатошарового “коктейлю�світлофо�
ра” із зазначенням зелених оптимальних, помірних жовтих, небажаних білих і не�
припустимих червоних зон. Узагальнення підходу зроблено за допомогою інте�
грального показника відкритості ринку.

Застосування методології оцінки відкритості ринку для аналізу діяльності
банків і страховиків з іноземним капіталом на ринках фінансових послуг України
показало, що в останні роки банківський і страховий сектори є відкритими і ме�
жують, відповідно, на рівнях залежного і оптимального ринків.

Подальші дослідження слід спрямувати на формулювання і перевірку гіпотез
щодо впливу БІК, БІБГ і СКІК на конкурентоспроможність і показники ринків на
основі кореляційно�регресійного аналізу, який спирається на великі масиви інфор�
мації про БІК, БІБГ і СКІК. Відповідне дослідження може слугувати другим ета�
пом аналітичних розрахунків розробленої методології оцінки відкритості ринку.
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