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ВСТУП 
 
 
 

Банки є ключовими учасниками українського фондового ринку, оскільки 

оперують на ньому величезними сумами коштів. Інвестиційна стратегія банку 

визначає в кінцевому підсумку ефективніть вкладень банку, тому є важливою 

складовою частиною інвестиційного процесу. Таким чином, актуальність даної 

теми обумовлена малою вивченістю інвестиційних стратегій банків на ринку 

цінних паперів України. 

Значний внесок у розроблення теоретичних та практичних питань 

інвестиційної діяльності комерційних банків на ринку цінних паперів зробили 

західні  та  вітчизняні  економісти  О.І.   Береславской,   М.М,   Миколишин, 

Г.С Пурия., Г. Асхауер, А.І. Басов, В.А.  Галанов,  Ю.І.  Кормош,  С.  Коттл, 

Ф.С. Мишкін, А.Я. Міркін, Д. МакНоттон, Д.М. Михайлов, Д. Полфреман, П.С. 

Роуз, Дж. Ф. Сінкі, Р. Дж. Тьюлз, В.М. Усоскін. Б.М. Ческідов, Г. Азаренкова, 

Я. Васильєв, О. Гетьман, О. Вовчак, М. Згуровський, І. Кравчук, О. Решетняк, 

В. Тимохін. 

Мета випускної роботи полягає в обґрунтуванні теоретичних засад та 

розробленні практичних рекомендацій щодо формування інвестиційних 

стратегій банків на ринку цінних паперів. 

Досягнення поставленої мети зумовило визначення та виконання таких 

завдань: 

- дослідити теоретичні основи функціонування ринку цінних паперів; 

- визначити функціональні особливості банків у різних моделях 

фінансового ринку; 

- узагальнити сучасні теоретичні підходи щодо формування 

інвестиційної стратегії банку на ринку цінних паперів; 

- проаналізувати стан ринку цінних паперів України; 

- проаналізувати інвестиційну діяльність банків на ринку цінних паперів 

України; 



- обґрунтувати інвестиційні стратегії банків на ринцу цінних паперів 

України 

- проаналізувати доцільність оптимизації портфеля акцій за моделлю 

Марковіца на ринку цінних паперів України 

- визначити фактори, що впливають на інвестиційну стратегію банків 

України; 

- розробити рекомендації щодо інвестиційних стратегій банків на ринку 

цінних паперів України 

Об’єктом дослідження є інвестиційна діяльність банків на ринку цінних 

паперів. 

Предметом дослідження є теоретичні та практичні засади формування 

інвестиційної стратегії банку на ринку цінних паперів. 

Методи дослідження. Теоретичною і методологічною основою 

дипломної роботи є об’єктивні фундаментальні положення сучасної 

економічної теорії. У процесі дослідження використовувалися як 

загальнонаукові, так і спеціальні методи пізнання: аналізу та синтезу - для 

визначення сутності поняття «ринок ціннихз паперів»; методи аналізу, синтезу 

та порівняльного аналізу – для дослідження діяльності банків у різних моделях 

фінансового ринку; оптимізаційна модель – для оптимізації портфелю цінних 

паперів банку за моделлю Марковціца, а також порівняльний аналіз, методи 

індукції і дедукції, діалектичний метод для аналізу інвестиційних стратегій 

банків на ринку цінних паперів України та графічний метод і метод побудови 

аналітичних таблиць – для наочного відображення результатів дослідження. 

Інформаційна база дослідження. Методологічною та теоретичною 

основами дослідження послугували наукові праці вітчизняних і зарубіжних 

учених-економістів, матеріали наукових статей періодичної преси, нормативно- 

законодавчі акти України (Закон України «Про банки та банківську діяльність», 

Закон України «Про Національний Банк України» та ін. закони) В якості 

емпіричної бази дослідження використані статистичні звіти Національного 

банку України,  Національної комісії з  цінних паперів  та  фондового  ринку, 



офіційні статистичні матеріали  Державного  комітету статистики  України,  а 

також окремих банківських установ. 

Наукова новизна одержаних результатів: 

1) на основі дослідження літературних джерел виділено теоретичні 

підходи до поняття «ринок цінних паперів», що дозволило автору уточнити 

поняття «ринок цінних паперів» 

2) за допомогою проведеного аналізу розкрито доцільність використання 

оптимізаційної моделі Марковіца при формуванні портфелю цінних паперів на 

фондовому ринку України; 

3) висвітлено фактори, що впливають на інвестиційну стратегію банків 

України на ринку цінних паперів. 

Практична цінність одержаних результатів магістерської дипломної 

роботи полягає в можливості прийняття рішення щодо використання чи 

невикористання банками та іншими інвесторами оптимізаційної моделі 

Марковіца при формуванні портфелю цінних паперів українських емістентів. 

Особистий внесок. Магістерська дипломна робота є самостійно 

виконаним дослідженням. Усі розробки та пропозиції, що містяться в роботі, 

належать особисто автору. 

Дипломна робота містить 92 сторінки, 16 таблиць, 22 рисунки, список 

літератури з 30 найменувань, 2 додатки. 



ВИСНОВКИ 
 
 

Україна в повній мірі демонструє європейско-континентальну модель 

ринку цінних паперів. Це підтверджується наступними показниками: 

- фінансовий ринок України носить переважно борговий характер 

- значно вищою є частка власності великих корпоративних структур, 

істотно нижче в структурі власності частка роздрібних інвесторів і відповідних 

їм інститутів спільного інвестування 

- українські банки є  універсальними, діючи як на ринку традиційних 

банківських продуктів, так і в якості професійних учасників на ринку цінних 

паперів 

- фондовий ринок є слабодиверсифікованим 

На фінансовому ринку банки можуть виконувати різноманітні типи 

операцій, наприклад: 

- випускати, торгувати, зберігати цінні папери; 

- інвестувати кошти в цінні папери; 

- виконувати функції довірчого управління; 

- виконувати агентські функції при купівлі-продажу цінних паперів за 

рахунок і за дорученням клієнта на підставі договору комісії або доручення; 

- надавати консультаційні послуги з питань випуску та обігу  цінних 

паперів; 

- організовувати випуски цінних паперів, тобто виступати в якості 

інвестиційної компанії; 

- видавати гарантії по розміщенню цінних паперів на користь третіх осіб 

Інвестиційна стратегія є ефективним інструментом перспективного 

управління інвестиційною діяльністю банку, являє собою концепцію її розвитку 

і  в  якості  генерального  плану  здійснення  інвестиційної  діяльності  банку 

визначає приорітети напрямків та форми інвестиційної діяльності,  характер 

формування інвестиційних ресурсів,  послідовність  етапів реалізації 



довгострокових інвестиційних цілей, межі можливої інвестиційної активності 

за напрямками та формами інвестиційної діяльності та систему формалізованих 

критеріїв, за якими банк моделює, реалізує і оцінює свою інвестиційну 

діяльність. 

Метою інвестиційної діяльності банку зазвичай виступають: 

- захист інвестицій від інфляції; 

- збереження і приріст капіталу; 

- отримання регулярного поточного доходу. 

Відносно інвестиційної стратегії банку на ринку цінних паперів в даний 

час можна говорити тільки про щорічну стратегію внаслідок ряду причин, 

основними з яких можна вважати 

- відсутність методичних і теоретичних розробок з даної проблеми; 

- відсутність практичного досвіду в даній області; 

- недостатня розвиненість вітчизняного ринку цінних паперів; 

- суттєві коливання кон'юнктури фондового ринку. 

Питома вага торгів на біржому ринку в торгах на ринку цінних паперів 

України є незначною, що вказує на слабку розвиненість фондового ринку 

України. 

Найбільше за обсягом торгів (більше 50%) відбувається за державними 

облігаціями України, що говорить те, що український фондовий ринок є мало 

диверсифікованим. Слід також  зазначити, що у біржових торгах операції з 

державними облігаціями України займають більш, ніж 90% і фактично є 

єдиним ліквідним активом на ринку. 

У зв`язку з такою структурою фондового ринку очікуваними були 

результати аналізу структури портфелю цінних паперів банку, які позали, що на 

01.01.2018 р. 87,17% портфелю складали державні цінні папери, з яких 75,63% - 

облігації внутрішньої державної позики. 

Банки майе не використовують свої інвестиційні можливості як інвестори 

в акції, що ілюструє аналіз нормативів банківської системи України Н11 і Н12, 

в яких відстежується тенденція до зниження. 



Перша спроба оптимізації портфеля акцій, що включає п`ять емітентів, 

дала неоднозначні результати. 

З одного боку, вдалося сформувати портфель акцій зі значно кращим 

показником «очікуваний дохід / ризик», де за показник ризику приймалося 

стандартне відхилення портфелю. 

З іншого боку, фактичні результати обох оптимізованих портфелів 

(портфель 2 і  3) показали значно гірші результати за результати 

неоптимізованого портфеля (один наіть виявився збитковим). Тоді було 

вирішено замінити використання щоденних змін цін, як базу для розрахунку, на 

щотижневі, вважаючи, що в такий спосіб можна буде досягти кращих 

результатів оптимізацію за методом Марковіца. 

Результати оптимізації в такий спосіб виявилися значно кращими: 

різниця очікуваного і фактичного доходу портфелів знизилася у майже у два 

рази, або на 38,74%, обидва оптимізовані портфелі показали додатній 

фінансовий результат, а показник «очікувана дохідність / стандартне 

відхилення», за яким проводилася оптимізація, зріс приблизно у 2,5 рази. 

Проте навіть у такий спосіб оптимізації не вдалося досягти задовільної 

величини показника «очікувана дохідність / стандартне відхилення», що 

зумовлено включеними в портфель акціями. Через волатильність українського 

ринку акцій створити потенційно надійний і дохідний портфель з високим 

значенням показника «очікувана дохідність / стандартне відхилення» за 

допомогою метода Марковіца не було можливим, що вказує на обмежену 

можливість і доцільність застосування цього методу на українському ринку 

акцій. 

Слабким місцем методу Марковіца є те, що він для оптимізації портфелю 

цінних паперів враховує лише попередню динаміку цін на включені в нього 

фінансові інструменти, тобто фактично є інструментом технічного аналізу, 

оскільки, згідно визначенню технічного аналізу, «технічний аналіз - сукупність 

інструментів прогнозування ймовірного зміни цін на фінансовий інструмент на 

підставі  закономірностей  змін  цін  в  минулому».  Через  низьку  ліквідність, 



технічний аналіз, що аналізує показники цін, обсягу торгів та їх попередню 

динаміку не може ефективно використовуватися на фондовому ринку України. 

Таким чином, єдиним методом аналізу, що може використовуватися в 

умовах українського ринку акцій є фундаментальний аналіз. Проте навіть 

проведення глибокого фундментального аналізу не гарантує доцільність 

інвестування банків в акції підприємств. 

Найбільшою проблемою є неліквідність ринку цінних паперів. Оскільки 

банки володіють великим обсягом коштів, то й інвестування передчачається у 

великому об`ємі. В умовах низької ліквідності банк не зможе придбати 

достатню кількість акцій за хорошою ціною, що автоматично знижує 

потенційний прибуток банку від портфелю цінних паперів. Причому при 

потребі в продажу на ринку цих акцій виникає протилежна проблема – банк не 

зможе реалізувати велику кількість за хорошою ціною, що також знизить 

прибуток. 

Також слід враховувати значення трансакційних витрат. Частина з них 

була розглянута в третьому розділі. 

Проблема незахищенності міноритарних акціонерів від примусового 

викупу акцій в останній час особливо актуальна останній час, що створює 

додаткову загрозу для інвестора. 

Перелічені вище проблеми є основною причиною того, чому портфель 

банків України переважно складають державні цінні папери, зокрема облігації 

внутрівньої державної позики. 

В таких умовах основною причиною низької інвестиційної активності 

банків є відсутність ефективно функціонуючого фондового ринку, вища 

дохідність кредитної діяльності, порівняно з інвестиційною та вища 

привабливість за критеріями «ризик-дохідність» альтернативних варіантів 

розміщення банківських ресурсів. 
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