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ТРАНСФОРМАЦІЯ ФОНДОВОГО РИНКУ УКРАЇНИ В УМОВАХ 

ЦИФРОВІЗАЦІЇ ТА ЄВРОПЕЙСЬКОЇ ІНТЕГРАЦІЇ: СУЧАСНІ ВИКЛИКИ 
ТА ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ 

 
У статті досліджено сучасний стан та основні тенденції розвитку фондового ринку України в умовах еко-

номічних трансформацій та євроінтеграційних процесів. Проаналізовано динаміку основних показників функці-
онування ринку, включаючи обсяги торгів, структуру фінансових інструментів та рівень капіталізації у порів-
нянні з іншими країнами регіону. Особливу увагу приділено процесам діджиталізації фондового ринку, зокрема 
впровадженню нової торговельної системи NEXT, модернізації депозитарної системи та розвитку електрон-
ного документообігу. Досліджено вплив нового законодавства про ринки капіталу на розвиток ринкової інфра-
структури та розширення спектру фінансових інструментів. Визначено ключові проблеми, що стримують ро-
звиток фондового ринку України, та запропоновано комплекс заходів щодо їх вирішення. Встановлено, що в умо-
вах європейської інтеграції України особливого значення набуває необхідність приведення стандартів функціо-
нування фондового ринку у відповідність до вимог ЄС, що включає гармонізацію законодавства, впровадження 
міжнародних стандартів розкриття інформації, вдосконалення механізмів захисту прав інвесторів та розви-
ток ринкової інфраструктури відповідно до європейських норм, що в перспективі створить сприятливі умови 
для залучення іноземних інвестицій та інтеграції українського ринку до глобальної фінансової системи. Розроб-
лено практичні рекомендацій щодо вдосконалення фондового ринку України в умовах цифрової трансформації 
та євроінтеграційних процесів, яка охоплює шість взаємопов'язаних стратегічних напрямків, спрямованих на 
забезпечення сталого розвитку ринку та його інтеграцію до європейського фінансового простору. 

Ключові слова: фондовий ринок, цінні папери, капіталізація ринку, діджиталізація, торговельна система, 
депозитарна система, електронний документообіг, європейська інтеграція. 
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TRANSFORMATION OF THE UKRAINIAN STOCK MARKET IN THE 
CONDITIONS OF DIGITALIZATION AND EUROPEAN INTEGRATION: 

CURRENT CHALLENGES AND DEVELOPMENT PROSPECTS 
 

The article examines the current state and main trends in the development of the Ukrainian stock market in the context 
of economic transformations and European integration processes. The dynamics of the main indicators of the functioning 
of the market, including the volume of trades, the structure of financial instruments and the level of capitalization in 
comparison with other countries of the region, were analyzed. Special attention was paid to the processes of digitalization 
of the stock market, in particular, the implementation of the new trading system NEXT, modernization of the depository 
system and the development of electronic document flow. It has been established that digitalization processes collectively 
create a powerful technological foundation for increasing the efficiency and transparency of market operations, reducing 
transaction costs, and expanding opportunities for all market participants.The influence of the new legislation on capital 
markets on the development of the market infrastructure and the expansion of the range of financial instruments was 
studied. The key problems restraining the development of the stock market of Ukraine are identified, and a set of measures 
to solve them is proposed. It was established that in the context of the European integration of Ukraine, the need to bring 
the stock market functioning standards into compliance with EU requirements is of particular importance, which includes 
the harmonization of legislation, the implementation of international information disclosure standards, the improvement 
of mechanisms for the protection of investors' rights and the development of market infrastructure in accordance with 
European norms, which in the long run will create favorable conditions for attracting foreign investments and integrating 
the Ukrainian market into the global financial system. Practical recommendations for improving the stock market of 
Ukraine in the conditions of digital transformation and European integration processes have been developed, which 
covers six interrelated strategic directions aimed at ensuring the sustainable development of the market and its integration 
into the European financial space. 

Keywords: stock market, securities, market capitalization, digitalization, trading system, depository system, electronic 
document management, European integration. 

JEL classification: E44, G18 
 
Постановка проблеми. Актуальність дослідження 

фондового ринку України та тенденцій його розвитку 
обумовлена тим, що він виступає важливим елементом 
фінансової системи держави та відіграє ключову роль 
у процесі залучення інвестицій в економіку, особливо 
в умовах необхідності масштабної відбудови країни та 
потреби у значних фінансових ресурсах для забезпе-
чення сталого економічного розвитку. 

Особливої уваги заслуговує той факт, що сучасний 
стан фондового ринку України характеризується наяв-
ністю цілого комплексу проблем, серед яких можна ви-
ділити недостатню ліквідність ринку, обмежений вибір 
фінансових інструментів для інвестування, недоскона-
лість механізмів захисту прав та інтересів інвесторів, а 
також наявність значних прогалин у нормативно-пра-
вовому регулюванні ринку цінних паперів, що потре-
бує ґрунтовного аналізу та розробки ефективних шля-
хів вирішення цих проблем. В контексті євроінтегра-
ційних прагнень України надзвичайно важливого зна-
чення набуває питання гармонізації вітчизняного фон-
дового ринку з європейськими стандартами та практи-
ками функціонування ринків капіталу, що вимагає про-
ведення комплексного дослідження поточного стану 
ринку та визначення пріоритетних напрямків його мо-
дернізації відповідно до кращих міжнародних практик 
та вимог європейського законодавства.  

Стрімкий розвиток сучасних технологій та всеохо-
плююча діджиталізація фінансового сектору створю-
ють принципово нові можливості та виклики для роз-
витку фондового ринку, що обумовлює необхідність 
детального вивчення впливу технологічних інновацій 

на функціонування ринку цінних паперів та розробки 
механізмів його адаптації до вимог цифрової еконо-
міки задля підвищення ефективності та конкуренто-
спроможності вітчизняного фондового ринку. Врахо-
вуючи, що фондовий ринок виступає важливим інди-
катором економічного стану країни та рівня довіри ін-
весторів, особливої актуальності набуває дослідження 
його стану та тенденцій розвитку в умовах безпрецеде-
нтних викликів, пов'язаних з військовою агресією та її 
впливом на економіку України, що має критичне зна-
чення для розуміння поточного інвестиційного клімату 
та оцінки перспектив економічного відновлення кра-
їни. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналіз 
останніх досліджень і публікацій свідчить про значний 
інтерес науковців до проблематики розвитку фондо-
вого ринку України. Теоретичні засади функціону-
вання фондового ринку та особливості його розвитку в 
Україні ґрунтовно досліджені в працях О.І. Барановсь-
кого, який зосередив увагу на питаннях фінансової без-
пеки ринку та механізмах його регулювання в умовах 
глобалізації фінансових ринків.  

Важливий внесок у дослідження інституційних ас-
пектів розвитку фондового ринку України зробили І.О. 
Школьник та В.В. Корнєєв, які детально проаналізу-
вали проблеми формування інституційної структури 
ринку та запропонували шляхи її вдосконалення відпо-
відно до міжнародних стандартів. В їхніх роботах осо-
блива увага приділяється питанням розвитку інфра-
структури фондового ринку та підвищення ефективно-
сті діяльності його професійних учасників.  
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Сучасні тенденції розвитку фондового ринку Укра-
їни в контексті євроінтеграційних процесів досліджу-
вали Н.С. Рязанова та С.З. Мошенський, які зосередили 
увагу на проблемах адаптації вітчизняного законодав-
ства до вимог ЄС та імплементації європейських стан-
дартів функціонування ринків капіталу. Науковці об-
ґрунтували необхідність системної модернізації фон-
дового ринку України та запропонували конкретні ме-
ханізми його реформування. Питання впливу цифрові-
зації на розвиток фондового ринку детально розглянуті 
в працях О.М. Шарова та В.І. Міщенка, які проаналізу-
вали перспективи впровадження новітніх фінансових 
технологій на фондовому ринку України та їх вплив на 
трансформацію традиційних бізнес-моделей учасників 
ринку. Дослідники наголошують на необхідності ство-
рення сприятливих умов для розвитку FinTech-іннова-
цій та модернізації інфраструктури ринку відповідно 
до вимог цифрової економіки. Особливості функціону-
вання фондового ринку в умовах кризових явищ та зо-
внішніх шоків досліджували С.А. Циганов та О.В. 
Дзюблюк, які запропонували комплекс заходів щодо 
підвищення стійкості ринку та забезпечення захисту 
інтересів інвесторів в умовах підвищеної волатильно-
сті та невизначеності. Їхні дослідження мають особ-
ливу актуальність в контексті сучасних викликів, з 
якими стикається фондовий ринок України. 

Водночас, попри значну кількість наукових праць з 
даної проблематики, динамічні зміни економічного се-
редовища та нові виклики, що постають перед фондо-
вим ринком України, обумовлюють необхідність пода-
льших досліджень у цьому напрямі, особливо щодо ви-
значення перспективних напрямків розвитку ринку та 
механізмів його адаптації до сучасних умов. 

Метою статті є комплексне дослідженні сучасного 
стану фондового ринку України, виявлення основних 
тенденцій його розвитку, аналіз ключових проблем фу-
нкціонування та розробка практичних рекомендацій 
щодо вдосконалення механізмів його регулювання з 
урахуванням євроінтеграційних процесів та викликів 
цифрової економіки.  

Виклад основних результатів дослідження. Фон-
довий ринок України є важливим елементом фінансо-
вої системи держави, який виступає ключовим 

механізмом перерозподілу фінансових ресурсів між рі-
зними секторами економіки, забезпечує трансформа-
цію заощаджень в інвестиції та сприяє ефективній ало-
кації капіталу. Цей сегмент фінансового ринку відіграє 
стратегічну роль у процесі мобілізації інвестиційних 
ресурсів для розвитку реального сектору економіки, 
створює умови для диверсифікації інвестиційних порт-
фелів та управління фінансовими ризиками, а також за-
безпечує можливості для ефективного розміщення 
тимчасово вільних коштів інвесторів. 

В сучасних умовах розвитку економіки України фо-
ндовий ринок набуває особливого значення як інстру-
мент залучення інвестицій для відбудови та модерніза-
ції національної економіки, фінансування інновацій-
них проектів та забезпечення сталого економічного ро-
звитку. Він виступає індикатором економічного стану 
країни та рівня довіри інвесторів, відображає ефектив-
ність проведення економічних реформ та якість інсти-
туційного середовища. 

За даними Національної комісії з цінних паперів та 
фондового ринку, загальний обсяг торгів на ринку цін-
них паперів демонструє тенденцію до поступового від-
новлення після значного падіння у 2022 році, спричи-
неного військовою агресією. Структура торгів на фон-
довому ринку характеризується домінуванням опера-
цій з державними облігаціями України, частка яких 
складає близько 90% від загального обсягу торгів. Така 
ситуація свідчить про недостатню диверсифікацію фі-
нансових інструментів та обмежені можливості для ін-
вестування в корпоративні цінні папери. 

На рис. 1 представлено динаміку обсягу та струк-
тури торгів на фондовому ринку України за період 
2020-2023 рр. Як видно з графіка, після значного па-
діння у 2022 році, спричиненого військовою агресією, 
спостерігається поступове відновлення обсягів торгів. 
При цьому структура торгів характеризується доміну-
ванням операцій з державними облігаціями України, 
частка яких складає близько 90% від загального об-
сягу. Частки інших фінансових інструментів (корпора-
тивних облігацій, акцій та інших цінних паперів) зали-
шаються незначними, що свідчить про недостатню ди-
версифікацію ринку. 

 

 
Рис. 1. Динаміка обсягу та структури торгів на фондовому ринку України, 2020-2023 рр. 

Джерело: сформовано авторами на основі [1] 
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Аналіз показників капіталізації ринку акцій демон-
струє його недостатній розвиток порівняно з іншими 
країнами регіону. Співвідношення капіталізації до 
ВВП залишається на низькому рівні, що свідчить про 
обмежену роль фондового ринку у фінансуванні реа-
льного сектору економіки. При цьому спостерігається 
тенденція до скорочення кількості публічних акціоне-
рних товариств та зменшення обсягів торгів акціями 
на організованому ринку. 

На рисунках 2а та 2б представлено порівняльний 
аналіз капіталізації фондового ринку України та ін-
ших країн регіону, а також динаміку кількості публіч-
них акціонерних товариств. Як видно з рис. 2а, спів-
відношення капіталізації фондового ринку до ВВП в 

Україні (4,2%) значно поступається показникам інших 
країн регіону, таких як Польща (28,4%), Чехія 
(21,6%), Угорщина (18,2%) та Румунія (12,8%). Це 
свідчить про недостатній розвиток ринку акцій та 
його обмежену роль у фінансуванні економіки. Рис. 
2б демонструє стійку тенденцію до скорочення кіль-
кості публічних акціонерних товариств в Україні. За 
період 2019-2023 рр. їх кількість зменшилась з 1542 
до 845 компаній, що відображає процес делістингу та 
зниження привабливості публічного статусу для укра-
їнських компаній. Така динаміка негативно впливає 
на ліквідність ринку та можливості для диверсифіка-
ції інвестиційних портфелів. 

 

 
Рис. 2. Динаміка стану фондового ринку європейських країн та України 

Джерело: сформовано авторами на основі [1, 3] 
 

Важливою тенденцією розвитку фондового ринку 
України є його поступова діджиталізація та впрова-
дження сучасних технологічних рішень. Запрова-
дження нової торговельної системи NEXT дозволило 
підвищити ефективність торгівлі та розширити можли-
вості для учасників ринку. Крім того, відбувається мо-
дернізація депозитарної системи та розвиток електрон-
ного документообігу між учасниками ринку. Впрова-
дження передової торговельної системи NEXT являє 
собою революційний крок у розвитку ринкової інфра-
структури, що забезпечує можливість проведення еле-
ктронних торгів у режимі реального часу з 

використанням найсучасніших технологій, автомати-
зацію складних клірингових операцій, які раніше вима-
гали значних часових та людських ресурсів, впрова-
дження розширених можливостей моніторингу та ана-
лізу ринкових операцій для забезпечення прозорості та 
ефективності торгів, а також інтеграцію через сучасні 
API-інтерфейси, що дозволяють учасникам ринку ви-
користовувати власні торгові термінали та аналітичні 
системи. 

Масштабна модернізація депозитарної системи, яка 
є критично важливим елементом інфраструктури фон-
дового ринку, передбачає впровадження повністю 
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електронного обліку прав власності на цінні папери з 
використанням захищених цифрових технологій, що 
забезпечують максимальну надійність та безпеку збе-
рігання інформації, комплексну автоматизацію розра-
хунків за угодами з цінними паперами, яка мінімізує 
операційні ризики та підвищує швидкість здійснення 
транзакцій, а також запровадження електронної обро-
бки корпоративних дій, що значно спрощує взаємодію 
між емітентами та інвесторами. 

Створення сучасної системи електронного докуме-
нтообігу на фондовому ринку представляє собою ком-
плексне технологічне рішення, що включає впрова-
дження кваліфікованого електронного підпису для за-
безпечення юридичної значущості електронних доку-
ментів, розробку та впровадження системи подання ре-
гулярної та нерегулярної звітності в електронному фо-
рматі, що підвищує прозорість ринку та спрощує про-
цес розкриття інформації, а також використання циф-
рових контрактів, які автоматизують процес укладання 
та виконання угод між учасниками ринку. Така всеохо-
плююча діджиталізація фондового ринку України 
створює потужний технологічний фундамент для під-
вищення операційної ефективності, забезпечення мак-
симальної прозорості ринкових операцій, суттєвого 
зниження транзакційних витрат учасників ринку та фо-
рмування сприятливого середовища для впровадження 
інноваційних фінансових інструментів та послуг, що в 
кінцевому підсумку сприяє зростанню інвестиційної 
привабливості українського фондового ринку та його 
інтеграції до глобальних ринків капіталу. 

Також, суттєвим кроком у розвитку фондового ри-
нку стало прийняття нового закону "Про ринки капі-
талу та організовані товарні ринки", який запроваджує 
європейські стандарти регулювання та створює пра-
вові передумови для розширення спектру фінансових 
інструментів. Закон передбачає впровадження нових 
видів цінних паперів, удосконалення механізмів захи-
сту прав інвесторів та підвищення прозорості ринку.  

Проте, незважаючи на позитивні зміни в регулято-
рному середовищі, фондовий ринок України все ще 
стикається з низкою проблем. Серед основних викли-
ків можна виділити низьку ліквідність ринку, обме-
жену кількість якісних емітентів, недостатній рівень 
корпоративного управління та захисту прав мінорита-
рних акціонерів. Також залишається актуальною про-
блема недостатньої фінансової грамотності населення 
та низького рівня довіри до інструментів фондового 
ринку. 

В умовах євроінтеграції особливого значення набу-
ває гармонізація вітчизняного законодавства з нор-
мами ЄС та впровадження міжнародних стандартів фу-
нкціонування ринку капіталу. Це створює додаткові 
можливості для розвитку ринку та залучення інозем-
них інвестицій, але водночас вимагає суттєвих зусиль 
щодо модернізації інфраструктури та підвищення ста-
ндартів діяльності учасників ринку. 

Розробимо комплексну систему практичних реко-
мендацій щодо вдосконалення фондового ринку Укра-
їни в умовах цифрової трансформації та євроінтегра-
ційних процесів, яка охоплює шість взаємопов'язаних 

стратегічних напрямків, спрямованих на забезпечення 
сталого розвитку ринку та його інтеграцію до європей-
ського фінансового простору: 

1. у сфері цифрової трансформації запропоно-
вано впровадження передових блокчейн-технологій 
для забезпечення безпрецедентного рівня прозорості 
та безпеки операцій на фондовому ринку, розвиток су-
часних систем онлайн-трейдингу, які надаватимуть ін-
весторам розширений доступ до торгівлі цінними па-
перами, комплексну автоматизацію процесів клірингу 
та розрахунків з використанням штучного інтелекту та 
машинного навчання, а також впровадження багаторі-
вневої системи кібербезпеки для захисту критичної ін-
фраструктури ринку; 

2. в контексті євроінтеграційних процесів реко-
мендовано здійснити повномасштабну гармонізацію 
вітчизняного законодавства з нормативно-правовою 
базою Європейського Союзу, забезпечити імплемента-
цію вимог директиви MiFID II, яка встановлює єдині 
стандарти захисту прав інвесторів та прозорості ринку, 
впровадити комплекс регуляторних стандартів ESMA 
для забезпечення уніфікованого підходу до регулю-
вання ринку, а також розробити механізми для спро-
щення транскордонної торгівлі цінними паперами; 

3. у напрямку розвитку інфраструктури запропо-
новано здійснити масштабну модернізацію біржової 
системи з урахуванням найкращих міжнародних прак-
тик та технологічних інновацій, забезпечити комплек-
сний розвиток Центрального депозитарію цінних папе-
рів як ключового елемента ринкової інфраструктури, 
впровадити сучасні системи електронних платежів для 
забезпечення ефективності розрахунків, а також ство-
рити високотехнологічний кліринговий центр, здатний 
забезпечити надійність та безпеку торгових операцій;  

4. щодо розширення спектру фінансових інстру-
ментів рекомендовано зосередитися на розвитку ринку 
деривативів як важливого інструменту хеджування ри-
зиків, запровадженні механізмів емісії та обігу зелених 
облігацій для фінансування екологічних проектів, 
створенні умов для появи ETF та структурованих фі-
нансових продуктів, які розширять можливості для ди-
версифікації інвестиційних портфелів, а також розро-
бці регуляторних рамок для інтеграції криптоактивів у 
традиційну фінансову систему;  

5. у сфері захисту прав інвесторів запропоновано 
створення ефективної системи компенсаційних меха-
нізмів для захисту інтересів приватних інвесторів, 
впровадження розширених вимог щодо розкриття ін-
формації емітентами та професійними учасниками ри-
нку, розробку комплексної системи захисту персональ-
них даних відповідно до міжнародних стандартів, а та-
кож реалізацію масштабних освітніх програм для під-
вищення фінансової грамотності населення;  

6. у частині вдосконалення регулювання ринку 
рекомендовано впровадження інноваційних SupTech 
та RegTech рішень для автоматизації процесів нагляду 
та контролю, розвиток ризик-орієнтованої системи на-
гляду, що дозволить ефективно виявляти та попере-
джати потенційні загрози стабільності ринку, поси-
лення міжнародної співпраці з регуляторами інших 
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країн для обміну досвідом та координації дій, а також 
розвиток механізмів саморегулювання для підвищення 
відповідальності учасників ринку.  

Виходячи з вище сказаного, можна сказати що пер-
спективними напрямками розвитку фондового ринку 
України є впровадження нових фінансових інструмен-
тів, розвиток ринку деривативів, удосконалення сис-
теми розкриття інформації та підвищення стандартів 
корпоративного управління. Важливим аспектом є та-
кож розвиток інституту професійних інвесторів та 
створення сприятливих умов для залучення довгостро-
кових інвестицій. Для стимулювання розвитку фондо-
вого ринку необхідна реалізація комплексу заходів, 
спрямованих на підвищення його ліквідності та інвес-
тиційної привабливості. Це включає удосконалення 
механізмів захисту прав інвесторів, розвиток ринкової 
інфраструктури, підвищення прозорості ринку та ство-
рення умов для появи нових емітентів та фінансових 
інструментів. 

Висновки. За результатами комплексного дослі-
дження сучасного стану та ключових тенденцій розви-
тку фондового ринку України можна зробити висно-
вок, що ринок перебуває на важливому етапі трансфо-
рмації та адаптації до нових економічних умов, демон-
струючи поступове відновлення після значного па-
діння у 2022 році, при цьому структура торгів характе-
ризується суттєвою диспропорцією з домінуванням 
операцій з державними облігаціями, які складають 
близько 90% від загального обсягу торгів, що свідчить 
про необхідність диверсифікації фінансових інструме-
нтів. 

Проведений порівняльний аналіз показників капі-
талізації фондового ринку України з іншими країнами 
регіону демонструє його недостатній розвиток, 

оскільки співвідношення капіталізації до ВВП в Укра-
їні складає лише 4,2%, що значно поступається показ-
никам Польщі, Чехії, Угорщини та Румунії, і це яск-
раво відображає обмежену роль вітчизняного фондо-
вого ринку у процесах фінансування реального сек-
тору економіки та необхідність впровадження заходів 
щодо стимулювання його розвитку. Важливою позити-
вною тенденцією розвитку фондового ринку України є 
активна діджиталізація та впровадження сучасних тех-
нологічних рішень, зокрема запровадження інновацій-
ної торговельної системи NEXT, комплексна модерні-
зація депозитарної системи та розвиток електронного 
документообігу, що в сукупності створює потужний 
технологічний фундамент для підвищення ефективно-
сті та прозорості ринкових операцій, зниження транза-
кційних витрат та розширення можливостей для всіх 
учасників ринку. 

Розроблено практичні рекомендацій щодо вдоско-
налення фондового ринку України в умовах цифрової 
трансформації та євроінтеграційних процесів, яка охо-
плює шість взаємопов'язаних стратегічних напрямків, 
спрямованих на забезпечення сталого розвитку ринку 
та його інтеграцію до європейського фінансового про-
стору. 

Перспективи подальших наукових досліджень ті-
сно пов'язані з необхідністю розробки конкретних ме-
ханізмів стимулювання розвитку ринку корпоратив-
них цінних паперів, вдосконалення системи управ-
ління ризиками на фондовому ринку, впровадження 
інноваційних фінансових інструментів та розвитку су-
часної інфраструктури ринку відповідно до міжнарод-
них стандартів, що дозволить забезпечити стійкий ро-
звиток фондового ринку та підвищення його ролі у фі-
нансовій системі України. 
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