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Проаналізовано господарсько-правової моделі небанківського кредитування суб’єк-
тів господарювання в умовах трансформації регуляторної політики та декоди-
фікації господарського законодавства. Доведено, що домінування суб’єктно-
центричного підходу до державного нагляду обмежує доступ малого та середньо-
го бізнесу до фінансових ресурсів і стримує розвиток альтернативних механізмів 
фінансування. Запропоновано функціонально-стимулятивний підхід до правового 
регулювання, який передбачає зміщення акценту з контролю за статусом фінан-
сової установи на правовий супровід кредитної операції та врахування техноло-
гічної природи сучасних фінансових інструментів. Обґрунтовано, що розвиток 
небанківського кредитування є важливою передумовою економічної стійкості 
держави в умовах воєнного стану та повоєнного відновлення економіки.
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ПРАВОВЕ РЕГУЛЮВАННЯ 
ВІДНОСИН В ОКРЕМИХ 
СФЕРАХ ГОСПОДАРЮВАННЯ 
ТА ГАЛУЗЯХ ЕКОНОМІКИ
LEGAL REGULATION OF RELATIONS 
IN CERTAIN SPHERES OF BUSINESS 
AND ECONOMIC SECTORS

Вступ. Сучасний стан фінансової системи України характеризується 
критичним розривом між потребами реального сектору економіки у 
ліквідності, зумовленими воєнними витратами й загальною економіч-
ною кризою, та консервативною кредитною політикою банківського 
сектору. Проблема доступу суб’єктів господарювання до фінансових 
ресурсів має системний характер, що підтверджується оцінками між-
народних організацій, які зазначають обмежену небанківську кредит-
ну активність в Україні [1]. Традиційні банківські інструменти часто 
недоступні для малого та середнього бізнесу (далі МСБ) через жорсткі 
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вимоги до застави й тривалі процедури комп-
лаєнсу [2]. У цьому контекс ті небанківські ме-
ханізми кредитування — від лізингу та факто-
рингу до краудлендингу та корпоративних об-
лігацій — трансформуються з допоміжних 
джерел фінансування у стратегічний фунда-
мент ділової активності, який має бути підтри-
маний адекватною державною економічною та 
правовою політикою. Відсутність чіткої класи-
фікації цих інструментів у вітчизняному право-
вому полі та дефіцит спеціалізованих доктри-
нальних підходів у цій сфері стримують повно-
цінне залучення українських підприємців у 
процеси внутрішніх транскордонних запози-
чень у повному обсязі останніх.

Чинна державно-правова політика щодо цент-
ралізації у функціях Національного банку Ук раї-
ни усіх інструментів впливу на фінансово-госпо-
дарські відносини суперечить загальносвітовій 
тенденції поступового зміщення парадигми від 
класичного банкоцентризму до розгалуженої 
системи небанківського кредитування. Іншою 
проблемою такого стану є неврахування у пра-
вовому регулюванні та державній регуляторній 
політиці особливостей цього сектору: з одного 
боку, небанківські фінансові установи (лом-
барди, кредитні спілки, лізингові компанії, 
P2P-платформи) заповнюють критичні прога-
лини, які банки ігнорують за консервативних 
підходів, забезпечуючи високу швидкість та до-
ступність капіталу, з іншого — така доступність 
часто межує з високими ризиками для спожива-
чів, непрозорістю операцій та регуляторними 
прогалинами (колізіями), що створює підґрунтя 
для формування тіньового кредитування та під-
вищує загальну системну вразливість економіки.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Попри значну кількість досліджень фінансо-
вих правовідносин, більшість із них мають або 
вузькоспеціалізований банківський характер, 
або надмірно цивілістичне спрямування, що 
ігнорує господарську специфіку небанківсько-
го кредитування як інструменту забезпечення 
ліквідності реального сектору економіки. 

Питання залучення фінансових ресурсів для 
розвитку економіки та відповідної державної 
економічної політики досліджували вчені гос-
подарсько-правового напряму, зокрема В.А. Ус-
тименко [3], Д.В. Задихайло [4], В.С. Щербина 
[5]. В їхніх працях увагу акцентовано на необ-
хідності адекватної регуляторної політики, яка 
б стимулювала ділову активність, не створюючи 

загроз для системної стійкості економіки. Окре-
мі аспекти функціонування небанківських інсти-
туцій (лізинг, факторинг, фондовий ринок) ви-
світлені у працях Я.В. Петруненка [6], Р.А. Джаб-
 раїлова, Т.С. Гудими [7] та ін. У зв’язку із втратою 
28 серпня 2025 р. Господарським кодексом чин-
ності правове регулювання небанківського кре-
дитування у сфері бізнесу зіткнулося з проб-
лемами декодифікації засад фінансово-госпо-
дарської діяльності. Це створило, як достеменно 
довів О.П. Загнітко, ризик правової невизначе-
ності для інвесторів та суб’єктів господарюван-
ня через складність тлумачення нової ієрархії 
норм [8]. Крім того, відповідний господарсько-
правовий інструментарій має бути адаптова-
ний до умов воєнного часу [9], коли небанків-
ське кредитування стає не просто альтернати-
вою, а вимушеним механізмом забезпечення 
функціонування реального сектору економіки. 
Заходи державно-правового впливу в цій сфе-
рі потребують балансування між стимулюван-
ням ділової активності та мінімізацією ризиків 
порушення суспільно виправданих, зокрема 
безпекових, правил ведення бізнесу.

Метою статті є теоретичне обґрунтування 
господарсько-правової моделі небанківського 
кредитування як автономної сфери фінансово-
господарської діяльності, а також визначення 
напрямів трансформування державної регуля-
торної політики від інституційного нагляду за 
статусом суб’єкта до функціонального супро-
воду кредитних операцій в умовах цифровіза-
ції та декодифікації законодавства.

Методологічною основою дослідження є за-
гальнонаукові та спеціально-правові методи пі-
знання, зокрема системне аналізування, функ-
ціональний підхід, порівняльно-правовий ме-
тод, а також метод правового моделювання, що 
дало змогу сформувати концепцію функціо наль-
но-стимулятивного підходу до регулювання 
небанківського кредитування.

Результати дослідження. Важливість погляду 
на кредитування бізнесу як об’єкта першочер-
гової уваги держави обумовлюється вже тим 
фактом, що кредитна політика держави згаду-
ється в двох статтях Конституції України: у п. 1 
ч. 2 ст. 92 у змісті повноважень Верховної Ради 
під час ухвалення законів та в ст. 100 як функ-
ція Ради Національного банку в контексті гро-
шово-кредитної політики.

Власне поняття кредитування є багатоплано-
вим і глибоко дослідженим, насамперед з погля-
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ду економічної науки. У сучасній економічній 
думці виокремлюють насамперед два підходи до 
розуміння природи кредиту, які визначають 
вектори подальшого аналізування небанків-
ських механізмів як предмета державно-пра-
вової політики:

1) статично-інструментальний підхід: розгля-
дає кредит як дискретний акт передання ціннос-
ті (об’єкта позики) від одного суб’єкта іншому. 
У межах цього підходу акцент зміщується на 
юридичну форму правочину, що часто нівелює 
динамічну економічну природу кредиту. Для 
небанківського сектору такий погляд є завузь-
ким, оскільки не пояснює механізму роботи та-
ких складних інструментів, як P2B-платформи 
(peer-to-business) чи токенізовані позики;

2) динамічно-реляційний підхід: трактує кре-
дит як складну систему економічних відносин, 
що виникають між учасниками фінансового 
ринку. Саме цей підхід є панівним у сучасній 
літературі, оскільки дає змогу дослідити кре-
дит не як застиглу форму, а як потік капіталу, 
рух якого визначається закономірностями еко-
номіки, довірою та технологічними можливос-
тями [10, с. 275].

Попри глибину економічних розробок проб-
лем небанківського кредитування, треба заува-
жити, що поширені в економічних досліджен-
нях пропозиції щодо розвитку небанківського 
сектору часто мають надмірно декларативний 
характер. Зокрема, заходи з «посилення іннова-
ційності» [11] чи «визначення форм спеціаліза-
ції установ» [12] пояснюють бажаний напрям 
розвитку (мету) галузі, проте не розкривають 
правової природи інструментів та управлінської 
логіки їх реалізації. Без деталізації процедур-
них аспектів та узгодження економічних захо-
дів впливу із правовим середовищем — від лі-
цензування нових видів діяльності до механізмів 
транскордонного виконання зобов’язань — по-
дібні заходи залишаються декларативними про-
грамами дій, що не мають належного інституцій-
ного підґрунтя для практичного впровадження.

Яскравим прикладом методологічної обме-
женості суто економічного підходу в цій сфері 
є сучасні спроби моделювання ринку небанків-
ського кредитування на основі системної ди-
наміки та інструментарію маркетингової клас-
теризації (наприклад, методів RFM-аналізу чи 
кривих Стобахова) [13]. Не применшуючи зна-
чення математичної точності таких моделей, 
слід зазначити, що вони функціонують окремо 

від інституційної реальності. Так, прогнозу-
вання сценаріїв розвитку ринку на 2025 р. без 
урахування радикальної зміни нормативного 
ландшафту (зокрема наслідків декодифікації 
господарського законодавства) може обмежу-
вати практичну прогностичну цінність відпо-
відних моделей. Визначення поняття «жорст-
кість ризик-менеджменту» як внутрішнього 
психологічного чинника банківської діяльнос-
ті (за Х. Мінскі) ігнорує той факт, що в україн-
ських реаліях ця жорсткість детермінована пе-
редусім адміністративним тиском регулятора 
та кризою правозастосування, а не лише еко-
номічним циклом. 

Особливе занепокоєння викликає пропози-
ція економістів щодо «пріоритизації колектор-
ських зусиль» на основі сегментації портфеля 
[13, с. 189]. З погляду математичного моделюван-
ня, це видається логічною оптимізацією витрат. 
Проте з погляду правової та управлінської ло-
гіки такий підхід містить низку критичних вад, 
зокрема, він не враховує реального стану ви-
конавчого провадження в Україні, мораторіїв 
на стягнення у воєнний час та обмежень, вста-
новлених Законом України «Про захист прав 
споживачів» у розрізі колекторської діяльнос-
ті. Адже у чистій економетриці кредит — це су-
ма запозичення, а в господарському праві — це 
інструмент фінансової підтримки бізнесу в 
системі правових гарантій та формалізованих 
управлінських процедур, що відповідають, зок -
рема, принципу пропорційності, обачності, єд -
ності форми та змісту. 

Не менш проблематичною є спроба розгля-
дати небанківське кредитування в правовому 
контексті діяльності небанківських фінансо-
вих установ. У цьому аналізуванні статус одно-
го з ключових суб’єктів небанківського креди-
тування здебільшого відсуває на другий план 
питання власне кредитування та інших нефі-
нансових операцій. Наприклад, Г.С. Буга, роз-
глядаючи основну функцію небанківських фі-
нансових установ, зазначає, що це перерозподіл 
фінансових ресурсів, у процесі здійснення яко-
го вони виконують низку підфункцій, а саме: 
консолідацію (акумуляцію) заощаджень інди-
відуальних інвесторів (діяльність небанківських 
фінансових установ призводить до поділу функ-
ції заощадження та функції інвестування, що 
підвищує ефективність розподілу капіталу); ін-
вестування; сприяння рівноваги на ринку; за-
безпечення високої ліквідності фінансових вкла-
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день; перерозподіл і зниження фінансових ризи-
ків; сприяння економічному зростанню через 
ефективне розміщення інвестицій в економі-
ці, стимулювання підприємницької діяльності 
[14, с. 396]. Проте в такому аналізуванні креди-
тування втрачає основну системоутворювальну 
об’єктивізацію. Формується додаткова норма-
тивна-статусна модель, яка існує в окремому 
вимірі, далекому від первісного призначення 
установи та сенсу її економічного існування, але 
обґрунтована самостійною цінністю та об’єк-
том правового впливу. 

Звісно, щодо функцій небанківських установ 
можемо говорити не лише про кредитування, а 
й про страхування чи інвестування, що могло 
б виправдати певну широту функцій фінансо-
вих установ. Однак питання в іншому: держа-
ва має орієнтуватися насамперед на ключову 
мету господарської організації в її економічно-
му вимірі, коли інші результати діяльності та 
елементи правосуб’єктності набувають допо-
міжної (факультативної) ознаки, а отже, мають 
сприйматися як об’єкт окремого набору захо-
дів впливу, не шкодячи первісній господарсь кій 
функції. Власне з такої позиції стає зрозумілим, 
що сама собою «опіка» правовим становищем 
господарюючого суб’єкта у суспільстві не може 
гарантувати успішність бізнес-моделі його ді-
яльності, зокрема в контексті здатності сприя-
ти розширенню небанківського кредитування, 
у якому зараз гостро зацікавлені суб’єкти гос-
подарювання. 

Іншими словами, держава має орієнтувати-
ся насамперед на господарську функцію, а не на 
статус кредитної установи — останнє є лише 
формальним відображенням статутних повно-
важень та організаційних засад діяльності юри-
дичної особи, які безпосередньо не приносять 
прибутку чи іншого соціально-економічного ре-
зультату. Чинна ж практика наглядової діяльнос-
ті характеризується значною увагою до стандар-
тизованих вимог організації бізнесу та безпеки 
фінансових операцій, що в окремих випадках 
може обмежувати доступність та економічну 
ефективність діяльності суб’єктів господарю-
вання у сфері небанківського кредитування. 

Переконливим свідченням диспропорції у 
чинній системі правової організації кредитних 
операцій є регулювання випуску корпоратив-
них облігацій малими та середніми підприєм-
ствами (МСБ). З погляду господарської функ-
ції — це класичне небанківське запозичення, 

де інвестор купує борг компанії, кредитуючи її 
у такий спосіб. Проте наявна наглядова парадиг-
ма в Україні вимагає від емітента (навіть якщо 
це приватне розміщення невеликого підприєм-
ства) проходження процедур, що за складністю 
та вартістю непропорційні очікуваним еконо-
мічним результатам. Попри господарську потре-
бу МСБ у прямих запозиченнях [15, с. 517—518], 
Закон України «Про ринки капіталу та органі-
зовані товарні ринки» (зокрема розділ IV) вста-
новлює для емітентів жорсткі процедурні об-
меження — від обов’язкової реєстрації прос-
пекту емісії (ст. 78) до розкриття регулярної 
інформації за стандартами, що наближаються 
до вимог лістингу на фондових біржах відпо-
відно до Положення про здійснення емісії об-
лігацій підприємств та їх обіг, затвердженого 
Рішенням НКЦПФР від 21.12.2023 № 1438. На-
віть для приватного розміщення облігацій (без 
публічної пропозиції) процедура залишається 
обтяженою наглядовим контролем.

На практиці це означає, що підприємство, яке 
бажає залучити, наприклад, 10—20 млн грн че-
рез боргові папери, стикається із витратами на 
юридичний супровід, аудит відповідно до між-
народних стандартів фінансової звітності та 
послуги рейтингових агентств, що сукупно мо-
жуть сягати 5—10 % обсягу емісії ще до момен-
ту отримання коштів. Така «ціна нагляду» ро-
бить класичні інструменти фондового ринку 
важкодоступними для МСБ, виштовхуючи йо-
го або в дорогий банківський кредит, або в не-
регульовану тіньову сферу приватних позик та 
фіктивних правочинів. 

Міжнародний досвід свідчить, що успіх не-
банківського кредитування бізнесу залежить від 
впровадження спрощених режимів розкриття 
інформації та інших підготовчих процедур у 
фінансуванні бізнесу. Зокрема, започаткуван-
ня в ЄС (Регламент 2020/1503 [16]) та США 
(Reg CF [17]) механізмів звільнення від підго-
товки проспекту емісії (exempted offerings) для 
запозичень до 5 млн євро/дол. дало змогу ра-
дикально знизити трансакційні витрати МСБ, 
що підтверджується щорічними звітними да-
ними Комісії з цінних паперів і бірж США (SEC 
Small Business Advocacy Report [18]) та аналітич-
ними доповідями Єврокомісії щодо розвитку 
Союзу ринків капіталу (CMU) [19]. Ці докумен-
ти показують, що перехід до спрощених стан-
дартів розкриття інформації дав можливість 
трансформувати фінансові бар’єри виходу на 
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ринок, знизивши прямі трансакційні витрати 
емітентів у кілька разів проти традиційних про-
цедур реєстрації. Аналітики Організації еконо-
мічного співробітництва та розвитку (ОЕСР) 
також констатують, що впровадження спеціаль-
них правових режимів для альтернативних фі-
нансових інструментів є критично важливим 
для подолання «ринкового провалу» в креди-
туванні малих та середніх підприємств, спри-
чиненого високими вхідними бар’єрами тради-
ційного ринку капіталу [20].

Держава, зосереджуючись на безпеці фінан-
сового ринку, може нехтувати його основною 
функцією — швидкою трансформацією вільних 
коштів у інвестиційний капітал. Для уникнення 
цього потрібно переглянути державну регуля-
торну політику щодо залучення капіталів бізне-
сом на користь інвестиційних, а не регуляторних 
цілей, зокрема, дозволити бізнесу використову-
вати цифрові боргові інструменти (mini-bonds) 
з прямим доступом до професійних інвесто-
рів, замість формування єдиної моделі, зручної 
для перевірок, але такої, що залишає вихід на 
ринок капіталу прерогативою лише великих 
корпорацій або банків. За такого підходу гос-
подарська ефективність кредитування перева-
жатиме наглядову парадигму гнучкістю регу-
лювання, адаптованого до обсягів операції та 
профілю ризику інвестора.

Стандартизація статусу небанківських фінан-
сових установ, причому з позиції публічних 
вимог «краще більше, ніж менше», як переду-
мови капіталовкладень в економіці також не 
дає можливості виявити в розміїтті господар-
ських функцій ключову кредитну складову, яка 
полягає в тому, що кредитні ресурси можуть 
походити від суб’єктів, які взагалі не мають ста-
тусу небанківської фінансової установи. Над-
мірна зарегульованість окремих сегментів фі-
нансового ринку створює стимули для вико-
ристання суб’єктами господарювання альтер-
нативних або неформальних механізмів залу-
чення капіталу, що поглиблюватиме проблему 
тінізації економіки. Також має бути враховано, 
що в умовах цифровізації процесів фінансуван-
ня (фінансових технологій FinTech) [21] право-
вий статус установи стає вторинним щодо ал-
горитму надання послуги, який значною мірою 
втрачає інституційну, здатну до прямого регуля-
торного контролю основу. У такому разі фокус 
на спеціалізованих установах деформує уяву про 
належну організацію господарських операцій 

із кредитування в усій площині економіки, ро-
бить заходи державного регулювання свідомо 
обмеженими та неефективними.

Не менш важливо враховувати, що якщо фо-
кусування відбувається лише на статусі націо-
нальної фінансової компанії під час реалізації 
кредитної політики держави, то бізнес природ-
но пристосовується до національних правових 
вимог і традицій, що створює рамкові перешко-
ди для інтеграції національних економічних 
суб’єктів в європейські кредитно-фінансові ме-
режі (наприклад, через відповідність Директи-
вам ЄС про краудфандинг, з використанням 
яких залучають грошові кошти на фінансуван-
ня креативних ідей, стартапів, соціально зна-
чущих проєктів [22]). Водночас смартконтракт 
або P2B-платформа працює однаково, незалеж-
но від того, як названо установу в законі чи за-
кріплено її статус. У зв’язку з цим в економічній 
політиці потрібно враховувати, що вплив на 
окремих суб’єктів в інформаційній та трансна-
ціональній економіці не здатен організувати всю 
систему кредитування.

Актуальні економічні напрацювання (зокре-
ма ті, що стосуються кредитування аграрного 
сектору) виявляють гіпертрофовану увагу до 
статусу суб’єкта кредитування за повного ігно-
рування природи господарської операції. Про-
понований як об’єкт впливу регулятора ризик-
орієнтований підхід, зосереджений на «прозо-
рості структур власності» та «діловій репутації», 
фінансовому моніторингу, перевірці джерел фі-
нансування, жорсткій звітності [23, с. 11—12], 
фактично замінює завдання економічного зрос-
тання та правові рамки господарювання потре-
бами адміністративного контролю. Такий підхід 
навряд чи забезпечить «ефективний ринок не-
банківського кредитування», позаяк ґрунтується 
на гальмівному зміщенні уваги регулятора: за-
мість створення сприятливого правового режи-
му для фінансових операцій, держава витрачає 
ресурси та організаційні зусилля на адміністру-
вання статусів та усунення ризиків споживачів. 

Як наслідок — небанківське кредитування 
постає не як драйвер економіки, а як об’єкт по-
стійного регуляторного тиску, де «європейські 
стандарти» помилково ототожнюються лише з 
жорсткістю нагляду, а не з доступністю та гнуч-
кістю капіталу. Не кажучи вже про те, що реаль-
не правове середовище небанківського креди-
тування в такому ризик-орієнтованому підході 
позбавляє самих учасників операцій мотивації 
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до розвитку бізнесу. Через це в наукових дослід-
женнях переважає «наглядова парадигма», коли 
вплив на економіко-правові відносини здійсню-
ється на основі аналізування рентабельності 
компаній (ROA) чи обсягів проблемної забор-
гованості, облікової ставки або стабільності 
цін (див., наприклад, [24]). Проте це не стільки 
гарантує безпеку й економічний розвиток (за-
вжди залишаються лазівки, відомі спеціаліс-
там) та залишає місце для помилкових рішень 
через неврахування економіко-правових ризи-
ків, скільки здорожчує кредитний ресурс та 
блокує впровадження насправді інноваційних 
моделей небанківського кредитування. 

Саме тому набув поширення сучасний на-
прям розвитку економічної системи — альтер-
нативні фінанси (alternative finance), з такими 
формами, як P2P-позики (peer-to-peer), балан-
сові позики для бізнесу через онлайнові плат-
форми, акціонерний краудфандинг, краудфан-
динг з нефінансовою винагородою, краудфан-
динг на умовах участі у прибутку, краудфандинг 
з відсутністю винагороди, фінансування дебі-
торської заборгованості (онлайновий факто-
ринг), позики, опосередковані використанням 
боргових цінних паперів [25] та ін.

Виходячи з цього, видається нагальним змі-
щення фокусу правового регулювання креди-
тування з суб’єктно-центричного (де головним 
є статус установи) на функціонально-процедур-
ний та стимулятивно-господарський підхід. Це 
передбачає: а) розроблення правових регламен-
тів для конкретних небанківських механізмів 
кредитування, які б враховували технологічну 
природу сучасних фінансових інструментів та 
забезпечували правову сумісність (interope ra-
bi lity) українських суб’єктів господарювання з 
міжнародними інвестиційними платформами; 
б) закладення в законодавчі правила господарю-
вання, його оподаткування та контролю, банк-
рутства та реструктуризації, боргових відносин 
вагомих стимулів до розширення кредитуван-
ня з метою найповнішого насичення економі-
ки грошовими ресурсами.

Передумовою такої господарсько-правової 
моделі державно-правового впливу є чітке роз-
межування між широким поняттям alternative 
finance та власне небанківським кредитуванням 
як предметом правового регулювання.

Якщо альтернативні фінанси охоплюють будь-
які позабанківські операції руху капіталу (зок-
рема благодійність та соціальний краудфан-

динг), то небанківське кредитування у госпо-
дарському вимірі — це специфічна система 
боргових зобов’язань, спрямованих на капіта-
лізацію суб’єктів господарювання. Критерієм 
виокремлення цієї категорії має бути не статус 
установи — фінансового посередника, а госпо-
дарська мета операції та професійний харак-
тер комерційного ризику, до якого вдаються 
його учасники.

Такий підхід дає змогу вивести небанківські 
механізми кредитування (P2B-позики, онлай-
новий факторинг, борговий краудлендинг, фак-
торинг, лізинг, залучення позик під облігації, 
галузеві інструменти, як-от агророзписки тощо) 
з-під дії загальних норм про захист прав спо-
живачів. Це обумовлює потребу в обґрунтова-
ній диференціації правового регулювання, що 
базується на визнанні автономії професійного 
ризику суб’єктів господарювання. Підхід має 
спиратися на принцип пропорційності втру-
чання держави у господарські процеси, де межі 
владного контролю (нагляду) визначаються ба-
лансом між вимогами національної безпеки, зок-
рема запобіганням тінізації господарських опе-
рацій чи порушенням правил конкуренції, та 
критеріями господарської ефективності й пра-
вової визначеності господарських відносин.

Отже, предметом спеціального правового ре-
гулювання мають стати не всі форми небанків-
ського кредитування та альтернативні фінанси, 
а лише ті, що мають на меті капіталізацію гос-
подарської діяльності, де критерієм втручання 
держави є не охорона прав суб’єкта, а забезпе-
чення правової визначеності та стимулювання 
обігу капіталу в умовах пропорційності регу-
лювання та національної безпеки в широкому 
сенсі цього поняття.

Скасування Господарського кодексу України 
не лише не усунуло об’єктивної потреби у виок-
ремленні господарсько-правового підходу до 
регулювання небанківського кредитування, а 
навпаки, актуалізувало необхідність диферен-
ціації регуляторного тиску на основі природи 
згаданого вище підприємницького ризику.

Тоді як споживче кредитування потребує по-
силеного нагляду через соціальну вразливість 
позичальника та національну (європейську) по-
літику захисту прав споживачів, кредитування 
бізнес-сегмента має базуватися на визнанні 
його особливої природи з урахуванням профе-
сійного та комерціалізованого аспекту діяль-
ності, де питання моралі трансформуються у 
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питання репутації, а ризик втрати коштів не 
може ставати чинником операції, обмежуваль-
ним правом, позаяк становить природу госпо-
дарювання як такого. Власне, йдеться про мак-
симум професійності учасників як елемент об-
меження державного втручання та правового 
патернізму в небанківському кредитуванні. Це 
дає змогу легітимізувати високі ризики, складні 
застави та автоматизоване виконання (смарт-
контракти), які були б неприпустимими у ци-
вільних відносинах споживчого характеру. Ефек-
тивність господарсько-правового підходу за 
таких умов полягає у переході від нагляду за 
статусом до правового супроводу операції. Це 
створює передумови для диференціації регу-
ляторних вимог до інноваційних фінансових 
інст рументів, зокрема дає можливість зняти з 
інноваційних P2B-платформ та онлайнового 
факторингу тягар банківського регулювання, 
оскільки ці механізми не оперують публічними 
фінансами, а базуються на професійному роз-
поділі капіталу між суб’єктами господарюван-
ня. Крім того, має враховуватися, що надійність 
господарських операцій може забезпечуватися 
не тільки адміністративним впливом на влас-
ників компаній, а й технологічним стеком (ал-
горитмами шифрування, безпекою передання 
даних тощо) [26], коли правове регулювання, 
звужуючи обсяг свого впливу, враховує регуля-
торні функції технологічної архітектури. Зро-
зумілими словами, якщо регулятор (НБУ) на-
кладе на P2B-платформу для бізнесу, зокрема в 
розрізі запозичень з комерційних ринків інших 
країн, такі самі обмеження, як на мікрофінан-
сові організації «швидко гроші» [27], він спотво-
рить інвестиційний інструмент без урахування 
професійного складу учасників й транснаціо-
нального джерела запозичення. Господарсько-
правовий погляд вимагає врахування цих зміс-
товних аспектів небанківського кредитування 
з метою розвитку національного бізнесу як пе-
редумови сталості економіки та загального до-
бробуту суспільства.

Системне охоплення інструментарію небан-
ківського кредитування також вимагає відмови 
від вузького цивілістичного трактування кре-
диту як позики на користь господарсько-пра-
вового аналізування економічної сутності інст-
рументів фінансування бізнесу. Зокрема, лізинг, 
хоча за класичною правовою конструкцією не 
тотожний кредиту, в господарському обігу вико-
нує подібну функцію — забезпечення суб’єкта 

активами без відволікання власних обігових 
коштів, що зумовлює необхідність врахування 
лізингових операцій у контексті кредитної під-
тримки бізнесу. Не менш важливими для опра-
цювання господарсько-правової моделі функ-
ціонування ринку бізнес-кредитування є також 
специфічні кооперативні механізми фінансуван-
ня членів-підприємців у межах кредитних спілок 
та використання таких інноваційних ці льових 
інструментів, як зелені облігації. Останні, незва-
жаючи на зміщення в публікаціях у бік банківсь-
ко-орієнтованої моделі в Україні [28, с. 16], де-
монструють тенденцію до пріоритету змістовно-
го аспекту — фінансування сталого розвитку, 
де правовий режим операції повинен визнача-
тися не статусом емітента, а екологічною спря-
мованістю господарського проєкту.

Вдалим прикладом комерційно-орієнтовано-
го підходу до потреб бізнесу в цьому контексті 
є диференціація юрисдикції внутрішніх третей-
ських судів, компетенція яких обмежена Зако-
ном України «Про третейські суди», та міжна-
родного комерційного арбітражу, компетен-
ція якого в Законі України «Про міжнародний 
комерційний арбітраж» в розрізі приватно-
правових спорів практично вільна від держав-
ного втручання.

Результатом господарсько-правового підходу 
до небанківського кредитування (фінансуван-
ня) має стати також інтеграція FinTech-рішень 
у господарську сферу, що дасть змогу нівелювати 
географічні та бюрократичні бар’єри у доступі 
до міжнародних ринків капіталу. Проб ле мати-
ка тут полягає у площині цифрової трансфор-
мації: поки глобальні інвестиційні фонди та 
P2B-платформи готові надавати ресурс укра-
їнським суб’єктам господарювання, вітчизняні 
позичальники не мають стикатися з проблемою 
транскордонної верифікації, валютного регу-
лювання та невідповідності технологічних сте-
ків. Виділення специфіки бізнес-орієнтованого 
небанківського кредитування здатне не лише 
розширити інструментарій залучення коштів, 
а й створити прозорий механізм просування ук-
раїнського бізнесу на міжнародні кредитні май-
данчики, де технологічна швидкість ухвалення 
рішень стає основною конкурентною перевагою 
над класичним фінансовим посередництвом.

Подібний підхід міг би стати методологічною 
основою для адаптації законодавства України 
до правил ЄС. На жаль, розділ 9 «Фінансові по-
слуги» Національної програми адаптації законо-
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давства України до права Європейського Сою-
зу (acquis ЄС), затвердженої Постановою Кабі-
нету Міністрів України від 01.04.2026 № 438 
(далі Програма адаптації 2026), спрямований на 
формальну гармонізацію, де за європейською 
термінологією часто приховується прагнення 
вітчизняних регуляторів консервувати нагля-
дову парадигму. Замість імплементації функціо-
нальних механізмів стимулювання ринку, пе-
редбачених правом ЄС, Програма адаптації 2026 
зосереджена на прискореному впровадженні 
жорстких пруденційних стандартів та посилен-
ні адміністративного тиску. Зокрема, імплемен-
тація вимог до капіталу та звітності для інвес-
тиційних фірм не супроводжується вимогами 
впровадження принципу пропорційності (pro-
por tionality), що в українських реаліях трансфор-
мується у прямий бар’єр для малих небанків-
ських суб’єктів кредитування (інвестування). 

Наприклад, у главі 220 кластера 3 Звіту за 
2023 р. щодо процесу адаптації України до пра-
ва ЄС Європейська Комісія прямо вказує на 
відсутність в Україні нормативно-правової 
бази з протидії простроченню платежів у ко-
мерційних операціях (відповідно до Директи-
ви 2011/7/EU) [29, с. 124]. Проте замість ство-
рення правових умов для швидкого боргового 
фінансування (як відповіді на проблему про-
строчених платежів) Програма адаптації 2026 
пропонує лише подальше ускладнення пруден-
ційних вимог до кредиторів, формулюючи об-
ґрунтування завдання, яке тяжіє до переваги 
наглядових заходів над стимулятивними: «Чин-
ні положення українського законодавства за-
лишають значну частину умов розрахунків на 
розсуд сторін, створюючи ризики затримок у 
платіжному обороті, що негативно впливає в 
першу чергу на малі та середні підприємст-
ва». Отже, у межах Програми адаптації 2026 
проблема подається в патерністському стилі. 
Це, як засвідчує досвід законотворення, ско-
ріше матиме наслідком посилення державного 
втручання в операції за участю МСБ, їх усклад-
нення, ніж підвищення ефективності охоро-
ни прав суб’єктів як елемента господарського 
правопорядку.

Окремим маркером декларативності багатьох 
заходів адаптації є хронологічна диспропорція 
у послідовності виконання завдань: інструмен-
ти захисту інвесторів та системи компенсацій, 
що були фундаментом довіри до небанківсько-
го сектору, відкладені на кінець 2027 р., тоді як 

каральні та контролюючі механізми запровад-
жуються негайно. Наприклад, до грудня 2026 р. 
заплановано затвердження нормативно-пра-
вових актів НКЦПФР з питань протидії зло-
вживанням на ринках капіталу та організова-
них товарних ринках, прийнятних ринкових 
практик, а затвердження нормативно-правових 
актів НКЦПФР щодо зелених облігацій, обліга-
цій, пов’язаних зі сталим розвитком, — до груд-
ня 2027 р. Більше того, регламентування інно-
ваційних сегментів фінансового ринку (зокрема 
у межах актів MiCA та DORA) у тексті Програми 
адаптації 2026 схоже на інструмент інституціо-
налізації посиленого нагляду, ніж на створення 
обіцяних регуляторних «пісочниць», значення 
яких цілком доведено у господарсько-правовій 
літературі [30]. Більшість запланованих захо-
дів адаптації має формальний характер хоча б 
тому, що їх завданням є ухвалення певного за-
кону, а про його основні регулятивні ідеї не 
йдеться. Так, дуже малу цінність має завдання 
щодо ухвалення певного закону, тим паче, коли 
змішуються споживчі та професійні господар-
ські відносини.

Показовим прикладом формалізму в Прог-
рамі адаптації 2026 є механічне узагальнення на 
весь ринок вимог Директиви 2014/17/ЄС про 
кредитні договори для споживачів, що стосу-
ються житлової нерухомості, і внесення змін 
до Директив 2008/48/ЄС та 2013/36/ЄС та Рег-
ламенту (ЄС) № 1093/2010 (зі змінами). Хоча 
право ЄС вимагає цього лише у вузькому сег-
менті споживчої житлової іпотеки, вітчизня-
на програма формулює це як загальну регуля-
торну вимогу. Це не лише створює додаткове 
фінансове навантаження на суб’єктів небан-
ківського кредитування, особливо МСБ, а й 
підміняє сутнісну ідею Директиви (захист враз-
ливого споживача) на формальну вимогу «обо-
в’яз ко вого поліса», що стає ще одним елемен-
том у явищі gold-plating [31] у системі транс ак-
ційних витрат бізнесу — штучного укладення 
європейських норм, перетворюючи їх на інст-
румент боротьби за стабільність системи ці-
ною її розвитку. Це підтверджує, що без зміни 
господарсько-правової парадигми на користь 
стимулювального регулювання, адаптація на-
ціонального законодавства до європейських 
вимог залишиться лише формальним звітом 
пе ред європейськими партнерами, який на-
вряд чи принесе реальну користь вітчизня-
ному бізнесу.
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Висновки. 1. Небанківське кредитування 
суб’єк тів господарювання є автономною сис-
темою фінансово-господарських відносин, що 
виникають з приводу професійного залучення 
та розподілу інвестиційного капіталу поза ме-
жами банківської системи. Обсяг цього поняття 
охоплює розгалужений масив інструментів, пра-
вова природа яких визначається господарсь-
кою метою та технологією реалізації, зокрема 
P2B-позики, борговий краудлендинг, емісія кор-
поративних облігацій (наприклад, цифрових мі-
нібондів та спеціалізованих зелених облігацій 
для фінансування сталого розвитку), онлайно-
вий факторинг, лізинг, а також механізми коопе-
ративного кредитування через кредитні спіл-
ки (щодо фінансування виробничих потреб їх 
членів) та галузеві інструменти (зокрема аг-
ророзписки). У межах господарсько-правово-
го під ходу ці інструменти сприймаються як єди-
ний функціональний масив, спрямований на 
диверсифікацію джерел ліквідності реального 
сектору економіки.

2. Державна економічна політика у сфері роз-
ширення форм небанківського кредитування 
потребує зміни регуляторної парадигми: від 
суб’єктно-центричного нагляду (фокус на ста-
тусі установи) до функціонально-стимулятив-
ного підходу. Це дасть змогу врахувати у пра-
вових заходах автономію професійного ризику 
суб’єктів господарювання, технологічний рі-
вень транскордонного господарювання та ко-
мерційні традиції (звичаї), виводячи бізнес-
кредитування з-під дії правового патернізму 
та надмірного захисту, характерних для спо-
живчих відносин.

3. Після декодифікації господарського зако-
нодавства (28 серпня 2025 р.) завдання госпо-
дарсько-правової доктрини полягає в інститу-
ційному зміцненні суб’єктно-господарського 
під ходу, що базується на автономії професій-
ного ризику та пріоритеті господарської функ-
ції над наглядовим статусом. Доктрина має за-
безпечити перехід від формального тлумачен-
ня норм до розбудови моделі функціональної 

сумісності (interoperability), де правовий супро-
від кредитних операцій стає інструментом мо-
більності капіталу та ліквідності економіки, 
водночас залишаючись у тренді захисту націо-
нальної безпеки, європейських зобов’язань та 
конкурентного середовища.

4. Стимулятивно-господарська модель небан-
ківського кредитування передбачає, серед іншо-
го, законодавче закріплення спрощених режимів 
емісії (exempted offerings) для МСБ, де скасу-
вання обмежень як непропорційне втручання 
держави в ділову активність є технологічно об-
ґрунтованою умовою зниження трансакційних 
витрат та детінізації обігу капіталу.

5. Цифрова трансформація (FinTech) об’єк тив-
но зменшує доцільність зосередження держав-
но-правової уваги на інституційному статусі 
кредитора. Надійність господарського оборо-
ту в сучасних умовах має забезпечуватися не 
лише адміністративним контролем за формаль-
но-статусними ознаками суб’єкта (наявністю 
специфічної ліцензії чи приналежністю до кате-
горії фінансових установ), а насамперед надій-
ністю алгоритму та прозорістю технологічного 
стеку. Тож ефективність державного впливу 
полягає в переході до смартрегулювання, яке 
підтримує швидкість і доступність капіталу як 
ключовий фактор національної економічної без-
пеки в умовах воєнного стану та перспективі 
післявоєнного відновлення.

6. Під час реалізації Національної програми 
адаптації законодавства України до права ЄС у 
сфері фінансових послуг має бути забезпечено 
відхід від моделі формальної гармонізації та 
пріоритетного посилення наглядових механіз-
мів на користь впровадження стимулювального 
характеру господарсько-правового регулюван-
ня небанківського фінансування бізнесу, що 
запобігатиме надмірному регулюванню шля-
хом розширення вимог acquis ЄС (gold-plating) 
та сприятиме зниженню трансакційних витрат 
суб’єктів господарювання та підвищенню до-
ступності фінансових ресурсів для малого і се-
реднього підприємництва.
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ECONOMIC LAW FRAMEWORK FOR NON-BANK BUSINESS LENDING: 
TRANSFORMATION OF THE REGULATORY PARADIGM

The article provides a theoretical substantiation of the economic law model of non-bank lending to business entities in 
the context of the transformation of the regulatory paradigm and the decodification of economic legislation in Ukraine. 
It is established that the current state of the financial system is characterized by limited access of small and medium-
sized enterprises to traditional bank credit resources, which creates an objective need for the development of alternative 
mechanisms of financing business activities. Non-bank lending is defined as an autonomous system of financial and 
economic relations aimed at ensuring liquidity of the real sector of the economy beyond the classical banking interme-
diation framework.

The study critically analyzes the existing state regulatory policy based on a subject-centered supervisory approach, 
which focuses primarily on the legal status of financial institutions and administrative control over their activities. It is 
argued that such an approach fails to take into account the technological nature of modern financial instruments, inc-
luding digital lending platforms, crowdfunding, online factoring, and corporate bond issuance for small and medium-
sized enterprises, thereby limiting access to investment capital and stimulating the shadowization of financial relations.

The author proposes a functional and stimulative approach to the legal regulation of non-bank lending, which in-
volves shifting the regulatory focus from supervision over the institutional status of the lender to legal support of the 
credit operation itself. The necessity of differentiating the legal regimes of business and consumer lending, based on the 
principle of professional risk autonomy, is substantiated. Special attention is paid to the role of financial technologies 
(FinTech) as a key factor in shaping a new model of smart regulation that combines legal certainty with flexibility in ac-
cess to capital.

It is concluded that the development of non-bank lending constitutes a strategic prerequisite for ensuring economic 
resilience during wartime and post-war recovery, while the transformation of regulatory policy should be based on the 
principles of proportionality of state intervention, stimulation of business activity, and technological interoperability of 
financial instruments, particularly in the context of EU law adaptation.
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