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àñèñòåíò êàôåäðè

ì³æíàðîäíèõ
ô³íàíñ³â

ÄÂÍÇ «Êè¿âñüêèé
íàö³îíàëüíèé
åêîíîì³÷íèé
óí³âåðñèòåò

³ìåí³ Âàäèìà
Ãåòüìàíà»

ÏÀÐÀÌÅÒÐÈ
ÃËÎÁÀËÜÍÎÃÎ Á²ÐÆÎÂÎÃÎ
ÐÈÍÊÓ Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â

Ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º ðîçêðèòòÿ, àíàë³ç ãåîãðàô³÷íî¿ òà òîâàðíî¿ ñòðóê-
òóðè ãëîáàëüíîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â çà âèçíà÷åíèìè ïàðàìåòðàìè. Â äîñë³ä-
æåíí³ â³äîáðàæåíî ñïåö³àë³çàö³þ ôîíäîâèõ á³ðæ ñâ³òó òà ¿õ ô³íàíñîâó ãëèáèíó.
Àâòîðîì âèîêðåìëåíî ïîêàçíèê åôåêòèâíîñò³ ðèíêó, ùî äàº ìîæëèâîñò³ ïî-
ð³âíþâàòè ð³çí³ çà ð³âíåì ðîçâèòêó ðèíêè ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ïîíÿòòÿ «ãëîáàëüíèé á³ðæîâèé ðè-
íîê ö³ííèõ ïàïåð³â» îõîïëþº ñàìå òó
÷àñòèíó ñâ³òîâîãî ðèíêó ô³íàíñîâèõ
³íñòðóìåíò³â, ùî ïðèïàäàº íà
ä³ÿëüí³ñòü þðèäè÷íî îôîðìëåíèõ ôîí-
äîâèõ  á³ðæ.  À  òåðì³í  «ãëîáàëüíèé»  -
ï³äêðåñëþº âçàºìîçàëåæí³ñòü òà âçàº-
ìîâïëèâ ðèíê³â ö³ííèõ ïàïåð³â ð³çíèõ
ðåã³îí³â ñâ³òó ì³æ ñîáîþ. Â äàí³é ðî-
áîò³ âèä³ëåíî ïàðàìåòðè ãëîáàëüíîãî
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, òîáòî êðèòåð³¿â
çà äîïîìîãîþ ÿêèõ ìîæíà áóëî á îö³-
íèòè âåëè÷èíó, åôåêòèâí³ñòü òà ì³ðó
ðîçâèòêó ïåâíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó â
ïîð³âíÿíí³ ç ðèíêàìè ³íøèõ êðà¿í.

Öåíòðàëüíèì ³íñòèòóòîì ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â º ôîíäîâà á³ðæà. Çà äà-
íèìè â³ê³ïåä³¿ ñòàíîì íà 2013ð. â ñâ³ò³
ïðèáëèçíî íàðàõîâóºòüñÿ 241 ôîíäîâà
á³ðæà. Ïðîòå, îñíîâíó óâàãó çîñåðåäæó-
þòü ôîíäîâ³ á³ðæ³-÷ëåíè Ñâ³òîâî¿ ôåäå-
ðàö³¿ ôîíäîâèõ á³ðæ (World Federation
of Exchanges, WFE). Íà áåðåçåíü 2013ð.
WFE íàðàõîâóâàëà 57 ôîíäîâèõ á³ðæ -
ïðÿìèõ ÷ëåí³â ôåäåðàö³¿, 17 àô³ë³éîâà-
íèõ ó÷àñíèê³â (â ò.÷. é Óêðà¿íñüêó
á³ðæó) òà 29 ÷ëåí³â êîðåñïîíäåíò³â. Çà
ãåîãðàô³÷íèì êðèòåð³ºì WFE âñþ ñó-
êóïí³ñòü ôîíäîâèõ á³ðæ-÷ëåí³â ôåäå-

ðàö³¿ ðîçïîä³ëÿº íà òðè ðåã³îíè: àìå-
ðèêàíñüêèé (âêëþ÷àº äâà êîíòèíåíòè
- Ï³âí³÷íó ³ Ï³âäåííó Àìåðèêè, ùî
îõîïëþþòü 22 ôîíäîâ³ á³ðæ³), Àç³àòñü-
êî-Òèõîîêåàíñüêèé ðåã³îí (êðà¿íè Äà-
ëåêî Ñõîäó, Ï³âäåííî¿ Àç³¿, Àâñòðàë³¿ -
íàðàõîâóº 28 ôîíäîâèõ á³ðæ) ³ ÿê îäèí
ðåã³îí - ªâðîïà, Àôðèêà, Áëèçüêèé Ñõ³ä
(Europe, the Middle East and Africa,
EMEA) (âêëþ÷àº 53 ôîíäîâ³ á³ðæ³).

Îñê³ëüêè íà ôîíäîâ³ á³ðæ³-÷ëåíè
WFE ïðèïàäàº á³ëüøå 95% ñâ³òîâî¿ êà-
ï³òàë³çàö³¿ ðèíêó àêö³¿, òî ìîæíà ç
âïåâíåí³ñòþ ñêàçàòè, ùî âîíè ñëóãó-
þòü ³íäèêàòîðîì ãëîáàëüíîãî åêîíîì³-
÷íîãî ðîçâèòêó. Â³äîáðàçèìî öåé ïîêàç-
íèê íà ÷àñîâîìó ³íòåðâàë³ â³ä 2003 -
2013 ðð.

ßê âèäíî ç òàáëèö³ 1, ñâ³òîâà êàï³-
òàë³çàö³ÿ íà ïî÷àòîê 2013ð. îíîâëþº
ñâî¿ ³ñòîðè÷í³ ìàêñèìóìè, ùî äàº
ï³äñòàâè òâåðäèòè ïðî â³äíîâëåííÿ ãëî-
áàëüíî¿ åêîíîì³êè ï³ñëÿ êðèçè 2008ð.
Íàñë³äêè êðèçè 2008ð. îñîáëèâî áóëè
â³ä÷óòíèìè â 2009ð., ÿêùî íà ïî÷àòîê
2008ð. ñâ³òîâà êàï³òàë³çàö³ÿ àêö³é ñòà-
íîâèëà 54,758 òðë äîë. ÑØÀ, òî íà ïî÷.
2009ð. - 31,395 òðë äîë. ÑØÀ (ñïàä íà
-43%). Ç öèìè ïîêàçíèêàìè êîðåëþº

Êàï³òàë³çàö³ÿ ðèíêó àêö³é, òðë äîë. ÑØÀÐåã³îí
01.2003ð. 01.2007ð. 01.2008ð. 01.2009ð 01.2010ð. 01.2011 01.2012 03.2013

Àìåðèêà 11,641 22,879 22,351 13,581 18,985 22,785 21,274 24,690
Àç³àòñüêî-
Òèõî-
îêåàíñüêèé

4,358 12,111 15,824 8,898 14,100 17,164 15,805 17,593

ªâðîïà,
Àôðèêà,
Áëèçüêèé
Ñõ³ä

5,991 16,214 16,583 8,917 13,487 15,593 13,854 15,004

Âñüîãî 21,989 51,204 54,758 31,395 46,573 55,541 50,933 57,286

1 Çà äàíèìè WFE

Òàáëèöÿ 1
Äèíàì³êà êàï³òàë³çàö³¿ ðèíêó àêö³é çà ðåã³îíàìè ñâ³òó1



¹ 7-8/2013

72

Ô
²
Í

À
Í

Ñ
Î

Â
²
 
²
Í

Ñ
Ò

È
Ò

Ó
Ò

È
òåìï çðîñòàííÿ ÂÂÏ Óêðà¿íè (â 2009ð.
â³í ñòàíîâèâ -14,8%, öå º íàéá³ëüøèì
ïàä³ííÿì ïî÷èíàþ÷è ç 1996ð.2), ùî
ñâ³ä÷èòü ïðî ñèëó âïëèâó çîâí³øí³õ
ôàêòîð³â íà åêîíîì³êó Óêðà¿íè. Êð³ì
òîãî, äàíà òàáëèöÿ â³äîáðàæàº ùå îäíó
âàæëèâó òåíäåíö³þ â ãëîáàëüí³é åêî-
íîì³ö³ - öå âèïåðåäæåííÿ çà ïîêàçíè-
êîì êàï³òàë³çàö³¿ Àç³àòñüêî-Òèõîîêå-
àíñüêèì ðåã³îíîì êðà¿í ªâðîïè, Àôðè-
êè òà Áëèçüêîãî ñõîäó.

Ôîíäîâ³ ïëîùàäêè ñâ³òó ìàþòü ñâîþ
ñïåö³àë³çàö³þ, ÿêà ñôîðìóâàëàñü â ñèëó
³ñòîðè÷íèõ îáñòàâèí òà îñîáëèâîñòåé
íàö³îíàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì. Îäí³
ôîíäîâ³ á³ðæ³ ñïåö³àë³çóþòüñÿ íà
òîðã³âë³ àêö³ÿìè ³ ïîâ’ÿçàíèìè ç íèìè
ô³íàíñîâèìè ³íñòðóìåíòàìè (îïö³îíè
íà àêö³¿; ö³íí³ ïàïåðè á³ðæîâèõ ôîíä³â
- ETF’s; ö³íí³ ïàïåðè ³íâåñòèö³éíèõ
ôîíä³â (ñóá’ºêòè êîëåêòèâíîãî ³íâåñòó-
âàííÿ)), äðóã³ - áîðãîâèìè ö³ííèìè ïà-
ïåðàìè (îáë³ãàö³¿, ³ïîòå÷í³ îáë³ãàö³¿),
òðåò³ - äåðèâàòèâàìè (â ÿêèõ áàçîâèì
àêòèâîì ìîæóòü áóòè: òîâàð, âàëþòà,
ö³íí³ ïàïåðè, â³äñîòêîâ³ ñòàâêè, ³íäåê-
ñè, ñïðåäè (íàïðèêëàä, êîíòðàêò íà
ð³çíèöþ ö³íè - ÑFD òîùî). Îñîáëèâî¿
óâàãè íà ñüîãîäí³ çàñëóãîâóþòü òàê
çâàí³ «i-Shares» - ô³íàíñîâèé ³íñòðó-
ìåíò, ùî âèïóñêàºòüñÿ á³ðæîâèì ôîí-
äîì (Exchange-traded funds, ETFs) íà
³íäåêñ àêö³é àáî ³íäåêñ áîðãîâèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â ³ ïîâí³ñòþ ïîâòîðþº éîãî ñòðóê-
òóðó. Òàêèì ÷èíîì, ³íâåñòîð ìàº ñâîþ
÷àñòêó â ³íäåêñ³ íå êóïóþ÷è âñ³ ö³íí³
ïàïåðè, ùî éîãî ôîðìóþòü. Öåé ³íñòðó-
ìåíò º äóæå ïðèâàáëèâèìè â óìîâàõ âî-
ëàòèëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, îñ-
ê³ëüêè º â³äðàçó äèâåðñèô³êîâàíèì â
ì³ðó íàïîâíåííÿ ³íäåêñíî¿ êîðçèíè.
²íäåêñí³ àêö³¿ (iShares) â³äð³çíÿþòüñÿ
â³ä êëàñè÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â á³ðæî-
âèõ ôîíä³â òèì, ùî ïîâí³ñòþ ïîâòîðþ-
þòü ñòðóêòóðó ³íäåêñó òà âàãó êîæíî-
ãî ô³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòó â íüîìó, òîä³
ÿê äðóã³ - ìîæóòü ìàòè äîâ³ëüí³ ïàðà-
ìåòðè. ²íäåêñí³ àêö³¿ àêòèâíî âèêîðè-
ñòîâóþòüñÿ íàéá³ëüøîþ â ñâ³ò³ ³íâåñ-
òèö³éíîþ êîìïàí³ºþ Black Rock (ÑØÀ,
íà  âåðåñåíü  2012ð.  îáñÿã  àêòèâ³â  ï³ä
óïðàâë³ííÿì êîìïàí³¿ ñòàíîâèâ 3,67
òðëí äîë. ÑØÀ, ùî º á³ëüøèì í³æ ÂÂÏ
Ôðàíö³¿ (çà 2012ð. - 2,6òðëí) òà Í³ìå÷-
÷èíè (3,4 òðëí)), ³íâåñòèö³éíèì áàí-
êîì Morgan Stanley (çàïóñòèâ ö³ëó ñå-

ð³þ á³ðæîâèõ ôîíä³â ï³ä íàçâîþ WEBS
- World Equity Benchmark Shares, ùî
ïîâòîðþþòü, ðîçðîáëåí³ öèì áàíêîì
ð³çí³ ðèíêîâ³ ³íäåêñè - MSCI) òà ³íñòè-
òóö³éíèì ³íâåñòîðîì Barclays Global
Investors (BGI, ï³ä óïðàâë³ííÿ çíàõî-
äèòüñÿ ñóìà ïîíàä 1 òðëí äîë. ÑØÀ).
Òîáòî, öåé ô³íàíñîâèé ïðîäóêò º âèìî-
ãîþ ÷àñó òà ðåçóëüòàòîì ô³íàíñîâî¿
³íæåíåð³¿ ãëîáàëüíèõ ³íâåñòèö³éíèõ
ãðàâö³â.

Ñâ³òîâ³ ô³íàíñîâ³ öåíòðè àêóìóëþ-
þòü â ñîá³ ðèíêè âñ³õ âèùå ïåðåðàõî-
âàíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ³ â³äïî-
â³äíî êëþ÷îâ³ ôîíäîâ³ á³ðæ³. Á³ðæà ñòàº
öåíòðàëüíèì ì³ñöåì ïåðåðîçïîä³ëó êà-
ï³òàëó, äå çàëó÷àþòü/ðîçì³ùóþòü êîø-
òè óðÿäè êðà¿í, áàíêè, ñòðàõîâ³ êîì-
ïàí³¿ äåðæàâí³/íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³
ôîíäè, ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè, ðåàëüíèé
ñåêòîð åêîíîì³êè òà ô³çè÷í³ îñîáè.
Îòæå, áåç íàëàøòóâàííÿ á³ðæîâî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³, êðà¿íà
â³äðàçó ïîçáàâëÿºòüñÿ ìîæëèâîñò³ îäåð-
æàííÿ ë³êâ³äíîñò³, ðóéíóºòüñÿ ïåíñ³é-
íà òà ñòðàõîâà ñèñòåìà, áàíê³âñüêà ñè-
ñòåìà ñòàº îáìåæåíîþ òà êîíöåíòðóº
ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü íà êëàñè÷íèõ ïîñëó-
ãàõ, òîðã³âë³ áîðãîâèìè ö³ííèìè ïàïå-
ðàìè ³ º äóæå âðàçëèâîþ ï³ä ÷àñ
çîâí³øí³õ òèì÷àñîâèõ ñïàä³â ä³ëîâî¿
àêòèâíîñò³.

ßê â³äîìî, ãëîáàëüíèé ðèíîê ö³ííèõ
ïàïåð³â ìîæíà ïîä³ëèòè íà îðãàí³çîâà-
íèé (á³ðæîâèé) òà íåîðãàí³çîâàíèé (ïî-
çàá³ðæîâèé). ßê ïðàâèëî, ïî äðóã³é
÷àñòèí³ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïîêè ùî
íå ³ñíóº öåíòðàë³çîâàíî çáîðó òà îáðîá-
êè ³íôîðìàö³¿, òîìó â³í âàæêî ï³ääàºòü-
ñÿ àíàë³çó. Îñíîâíà óâàãà ïðèä³ëÿºòü-
ñÿ ñàìå îðãàí³çîâàíîìó ðèíêó. Â ðîç-
âèíåíèõ åêîíîì³êàõ ÷àñòêà á³ðæîâîãî
ðèíêó ïåðåâàæàº íàä ïîçàá³ðæîâèì, â
åìåðãåíòíèõ åêîíîì³êàõ - íàâïàêè (íà-
ïðèêëàä â Óêðà¿í³ íà ê³íåöü 2011ð.
÷àñòêà îðãàí³çîâàíîãî ðèíêó ñêëàäàëà
13,6%3 â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó îïåðàö³é
ç ö³ííèìè ïàïåðàìè). ×èì á³ëüøå â
êðà¿í³ îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè
ïðèïàäàº íà ïîçàá³ðæîâèé ðèíîê, òèì
á³ëüøå äàíèé ðèíîê âèêîðèñòîâóºòüñÿ
íå çà ïðèçíà÷åííÿì (ÿê çàñ³á äëÿ óõè-
ëåííÿ â³ä ñïëàòè ïîäàòê³â, ëåãàë³çàö³¿
êîøò³â îäåðæàíèõ íåçàêîííèì øëÿõîì,
äëÿ âèð³øåííÿ êîðïîðàòèâíèõ
êîíôë³êò³â òîùî). Òîìó, â ñâî¿é ïîë-

2 Çà äàíèìè Äåðæêîìñòàòó Óêðà¿íè
3 Çâ³ò ÍÊÖÏÔÐ çà 2011ð., Ñ.15
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³òèö³ óðÿäè íàìàãàþòüñÿ ìàêñèìàëüíî
ðîçøèðèòè ñàìå á³ðæîâèé ðèíîê. Íà
ñüîãîäí³øí³é äåíü ãëîáàëüíèé ðèíîê
ö³ííèõ ïàïåð³â ñêëàäàºòüñÿ ç íàñòóï-
íèõ ñêëàäîâèõ: ðèíêó àêö³é, îáë³ãàö³é,
ö³ííèõ ïàïåð³â á³ðæîâèõ ôîíä³â (ETFs),
ö³ííèõ ïàïåð³â ³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ, êëàñè÷íèõ äåðèâàòèâ³â,
ñåê’þðèòèçîâàíèõ äåðèâàòèâ³â.

Ðèíêè àêö³é º äîñèòü ðîçïîâñþäæå-
íèìè, àëå ïðî ì³ðó ¿õ ðîçâèòêó ìîæíà
ñóäèòè ïî íàñòóïíèì îñíîâíèì ïàðà-
ìåòðàì: êàï³òàë³çàö³ÿ ðèíêó, îá’ºì
òîðã³â, ê³ëüê³ñòü êîìïàí³é â ë³ñòèíãó

(â³ò÷èçíÿíèõ, çàðóá³æíèõ). Îäíàê, ç
àâòîðñüêî¿ ò.ç., ñë³ä âèä³ëèòè ïîêàçíèê
«åôåêòèâíîñò³ ðèíêó» àáî øâèäê³ñòü
îá³ãó àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó - öå
ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ îá’ºìîì òîðã³â àê-
ö³ÿìè çà ïåâíèé ïåð³îä òà ðèíêîâîþ
êàï³òàë³çàö³ºþ. Äàíèé ïîêàçíèê º
â³äíîñíèì, à òîìó çà äîïîìîãîþ íüîãî
ìîæëèâî ïîð³âíþâàòè ð³çí³ çà âåëè÷è-
íîþ ðèíêè (íàïðèêëàä, åôåêòèâí³ñòü
óêðà¿íñüêîãî ðèíêó àêö³é ç àìåðèêàíñü-
êèì). Â òàáëèö³ 2 ôîíäîâ³ á³ðæ³ ðîçì³-
ùåí³ â ïîðÿäêó â³ä íàéá³ëüøî¿ äî íàé-
ìåíøî¿ çà êàï³òàë³çàö³ºþ àêö³é.

Ê³ëüê³ñòü ë³ñòèíãîâèõ
êîìïàí³é íà 03.2013

Ì
³ñ

ö
å

Ôîíäîâà á³ðæà

Êàï³òàë³çà
ö³ÿ íà

03.2013ð.,
ìëðä. äîë.

ÑØÀ

Îá’ºì òîðã³â
çà âåñü
2012ð,

ìëðä. äîë.
ÑØÀ.

Åôåêòèâ
í³ñòü

ðèíêó, %
Âñüîãî Â³ò÷èç-

íÿíèõ
Çàðó-

á³æíèõ

1 NYSE Euronext
(ÑØÀ) 15 223,313 13 442,719 88 2328 1809 519

2 NASDAQ OMX
(ÑØÀ)

4 991,066 9 784,206 196 2568 2279 289

3 Japan Exchange
Group (ßïîí³ÿ) 3 886,962 3 463,094 89 2317 2307 10

4 London SE Group
(Âåëèêîáðèòàí³ÿ)

3 713,908 2 194,257 59 2747 2168 579

5 NYSE Euronext
(ªâðîïà)

2 902,848 1 576,120 54 1064 930 134

6 Hong Kong
Exchanges (Êèòàé)

2 828,041 1 106,068 39 1557 1471 86

7 Shanghai SE
(Êèòàé) 2 531,446 2 598,805 103 954 954 –

8 TMX Group
(Êàíàäà)

2 085,517 1 357,293 65 3965 3872 93

9 Deutsche B?rse
(Í³ìå÷÷èíà) 1 487,490 1 275,949 86 738 655 83

10 Australian SE
(Àâñòðàë³ÿ)

1 481,011 935,987 63 2048 1950 98

11 SIX Swiss Exchange
(Øâåéöàð³ÿ)

1 353,281 585,204 43 279 238 41

12 Shenzhen SE
(Êèòàé)

1 228,992 2 369,079 193 1538 1538 -

13 BM&FBOVESPA
(Áðàçèë³ÿ) 1 215,264 875,417 72 362 351 11

14 BSE India (²íä³ÿ) 1 175,324 110,345 9 5211 5211 -
15 Korea Exchange

(Ï³âäåííà Êîðåÿ)
1 154,881 1 517,896 131 1778 1761 17

16 National Stock
Exchange India

(²íä³ÿ)
1 147,936 526,162 46 1666 1665 1

17 NASDAQ OMX
Nordic Exchange
(âêëþ÷àº 8 á³ðæ

êðà¿í Ñêàíäèíàâ³¿
òà Ïðèáàëòèêè)

1 076,661 1 576,120 146 749 721 28

21 MICEX/RTS (Ðîñ³ÿ) 773,977 337,110 44 286 285 1
35 Warsaw SE

(Ïîëüùà)
165,352 58,363 35 875 851 24

- Óêðà¿íñüêà á³ðæà5 22,484 1,214 5 199 199 -
Âñüîãî 57 286,477 48 934,528 85 46 352 - -

Òàáëèöÿ 2
Ïàðàìåòðè ãëîáàëüíîãî ðèíêó àêö³é4

4 Ï³äðàõîâàíî çà äàíèìè WFE
5 Ï³äðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè ð³÷íîãî çâ³òó çà 2012ð.  Óêðà¿íñüêî¿ Á³ðæ³. Óêðà¿íñüêà

á³ðæà ç 14 æîâòíÿ 2012ð. º àô³ë³éîâàíèì ÷ëåíîì WFE
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çà êàï³òàë³çàö³ºþ á³ðæ ñâ³òó, òàêîæ äëÿ
ïîð³âíÿííÿ âêëþ÷åí³ ãîëîâí³ íà ðèíêó
àêö³é ôîíäîâ³ á³ðæ³ Ðîñ³¿, Ïîëüù³ òà
Óêðà¿íè. Ïîêàçíèê «Åôåêòèâí³ñòü ðèí-
êó» õàðàêòåðèçóº àêòèâí³ñòü ðèíêó
àêö³é, éîãî ë³êâ³äí³ñòü. Çà äàíèì ïî-
êàçíèêîì ïåðøå ì³ñöå ïðèïàäàº ì³æíà-
ðîäíîìó ôîíäîâîìó îïåðàòîðó ÿê
NASDAQ OMX (ÑØÀ), ùî ñòàíîâèòü
196%, òîáòî, ð³÷íèé îá’ºì òîðã³â ìàé-
æå âäâ³÷³ á³ëüøèé çà êàï³òàë³çàö³þ ïî
ë³ñòèíãîâèì àêö³ÿì á³ðæ³. Íàéã³ðøèé
äàíèé ïîêàçíèê ñåðåä íàéá³ëüø êàï³-
òàë³çîâàíèõ á³ðæ ñâ³òó ïðèïàäàº íà
Áîìáåéñüêó ôîíäîâó á³ðæó (²íä³ÿ) - âñüî-
ãî 9%, îäíàê, öÿ á³ðæà ìàº íàéá³ëü-
øèé â ñâ³ò³ ë³ñòèèíãîâèé ñïèñîê êîì-
ïàí³é (5211), ùî ãîâîðèòü ïðî íàäçâè-
÷àéíî âèñîêèé ïîòåíö³àë. Çà ïîêàçíè-
êîì åôåêòèâíîñò³, á³ðæîâèé ðèíîê
àêö³é Óêðà¿íè çíàõîäèòüñÿ â ã³ðøîìó
ñòàíîâèù³, í³æ á³ðæîâèé ðèíîê àêö³¿
²íä³¿. Åôåêòèâí³ñòü óêðà¿íñüêîãî ðèí-
êó àêö³é ñêëàäàº âñüîãî 5% íà ê³íåöü
2012ð., òîä³ ÿê ²íä³éñüêîãî - 9%6. Êð³ì
öüîãî, çà äîïîìîãîþ äàíî¿ òàáëèö³ ìîæ-
íà îö³íèòè «ð³âåíü ì³æíàðîäíîñò³» êîæ-
íî¿ ³ç çàçíà÷åíèõ ïëîùàäîê. Ëîíäîíñü-

êà ôîíäîâà á³ðæà çáåð³ãàº çà ñîáîþ çâàí-
íÿ íàéá³ëüø ³íòåðíàö³îíàëüíî¿ ôîíäî-
âî¿ ïëîùàäêè ñâ³òó (579 çàðóá³æíèõ
êîìïàí³é), ¿¿ íàéáëèæ÷èì êîíêóðåíòîì
º NYSE Euronext (ÑØÀ) (519 êîìïàí³é).
Â Óêðà¿í³ ïîêè ùî çàêîíîäàâ÷î òà
³íôðàñòðóêòóðíî (çîêðåìà, íå àäàïòî-
âàí³ñòü îáë³êîâî-ðîçðàõóíêîâî¿ ñèñòåìè)
ðèíîê íå ñïðîìîæíèé ðîçì³ùóâàòè
àêö³¿ ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â, íå âðàõîâó-
þ÷è ì³æíàðîäíó êîíêóðåíö³þ çà IPO.
Íà ïðîòèâàãó Óêðà¿í³, â ë³ñòèíãîâîìó
ñïèñêó Âàðøàâñüêî¿ á³ðæ³ çíàõîäèòü-
ñÿ 24 ³íîçåìí³ àêö³¿, â òîìó ÷èñë³ ïî-
õîäæåííÿì ³ç Óêðà¿íè (àêö³¿ 11 óêðà¿-
íñüêèõ êîìïàí³é, ùî âõîäÿòü äî ñêëà-
äó ³íäåêñó Âàðøàâñüêî¿ á³ðæ³ - WIG-
Ukraine). Ïîä³áíà ³ç Óêðà¿íîþ ñèòóà-
ö³ÿ ³ íà ðèíêó àêö³é MICEX/RTS (îñ-
íîâíà á³ðæà Ðîñ³¿), äå çàðåºñòðîâàíà
ëèøå 1 çàðóá³æíà àêö³ÿ.

Ñóì³æíèìè ³ç ðèíêàìè àêö³é º ðèí-
êè á³ðæîâèõ ôîíä³â (ETFs) òà ³íâåñòè-
ö³éíèõ ôîíä³â.

Ç òàáëèö³ 3 âèäíî, ùî ãîëîâíèìè
á³ðæàìè ö³ííèõ ïàïåð³â ETFs òà ³íâåñ-
òèö³éíèõ ôîíä³â º á³ðæ³ ÑØÀ.
Ä³ÿëüí³ñòü ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â çíà-
õîäèòüñÿ íà íèçüêîìó ð³âí³ íà Ëîí-

Òàáëèöÿ 3
Îñíîâí³ ñâ³òîâ³ ðèíêè ö³ííèõ ïàïåð³â ETFs òà ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â1

Ì
³ñ

ö
å

Ôîíäîâà
á³ðæà

Ð³÷íèé îá’ºì
òîðã³â

ö³ííèìè
ïàïåðàìè
ETFs çà

2012ð., ìëðä.
äîë. ÑØÀ

Ê³ëüê³ñòü
çàðåºñòðî-

âàíèõ ETFs
íà ê³íåöü

2012ð., øò.

Ì
³ñ

ö
å

Ôîíäîâà á³ðæà

Ð³÷íèé îá’ºì
òîðã³â

ö³ííèìè
ïàïåðàìè

³íâåñòèö³éíèõ
ôîíä³â çà

2012ð., ìëðä.
äîë. ÑØÀ

Ê³ëüê³ñòü
çàðåºñòðî-

âàíèõ
³íâåñòèö³éíèõ

ôîíä³â íà
ê³íåöü

2012ð., øò.

1 NASDAQ
OMX (ÑØÀ)

6 564,434 96 1 NASDAQ OMX
(ÑØÀ) 95,677

31

2
NYSE

Euronext
(ÑØÀ)

3 189,816 1 370 2
Shenzhen SE

(Êèòàé)
50,789 210

3

London SE
Group

(Âåëèêîá-
ðèòàí³ÿ)

260,013 1 828 3
NYSE Euronext

(ÑØÀ)
50,496 477

4
Deutsche

B rse
(Í³ìå÷÷èíà)

175,315 1 015 4
Japan Exchange
Group – Tokyo

(ßïîí³ÿ)
40,095 37

5

Korea
Exchange
(Ï³âäåííà

Êîðåÿ)

120,445 135 5

NASDAQ OMX
Nordic

Exchange
(Ñêàíäèíàâñüê³

ÔÁ òà ÔÁ
Ïðèáàëòèêè)

37,241 434

6
Mexican
Exchange
(Ìåêñèêà)

115,500 455 6 NYSE Euronext
(ªâðîïà)

14,554 198

Âñüîãî 10 961,520 Âñüîãî 329,228 16 368

6 Ïîð³âíÿëüíèé àíàë³ç ì³æ ðèíêîì àêö³é Áîìáåéñüêî¿ ÔÁ (²íä³ÿ) ³ Óêðà¿íñüêî¿ á³ðæ³.
Óêðà¿íñüêà á³ðæà -îñíîâíèé ðèíîê äëÿ àêö³é â³ò÷èçíÿíèõ åì³òåíò³â.

7 Çà äàíèìè WFE
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äîíñüê³é á³ðæ³ (îá’ºì òîðã³â - 0,161
ìëðä äîë. ÑØÀ), òîä³ ÿê ê³ëüê³ñòü çà-
ðåºñòðîâàíèõ á³ðæîâèõ ôîíä³â º íàéá³-
ëüøîþ â ñâ³ò³ (1828 - ETFs). Îñîáëèâó
óâàãó ïðèâåðòàº äî ñåáå ðèíîê NASDAQ
OMX (ÑØÀ), õàðàêòåðèçóºòüñÿ âèñîêîþ
åôåêòèâí³ñòþ (íàéá³ëüø³ îá’ºìè òîðã³â
ïðè íàéìåíøèõ ê³ëüêîñòÿõ ñåðåä ïî-
ð³âíþâàíèõ ðèíê³â çàðåºñòðîâàíèõ
ETFs/³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â). Äàíèé
ðèíîê º íàéêðàùèì äëÿ öèõ ô³íàíñî-
âèõ ³íñòðóìåíò³â ÿê çà ë³êâ³äí³ñòþ, òàê
³ àêòèâí³ñòþ òîðã³â.

Ïðè äîñë³äæåíí³ ãëîáàëüíîãî áîðãî-
âîãî ðèíêó ïîòð³áíî òàêîæ âðàõóâàòè
éîãî îñîáëèâîñò³ ÷åðåç òàê³ îñíîâí³ ïà-
ðàìåòðè ÿê: ê³ëüê³ñòü ë³ñòèíãîâèõ îá-
ë³ãàö³é (âíóòð³øí³õ: ïðèâàòíèõ/ïóá-
ë³÷íèõ ³ çîâí³øí³õ), îá’ºì òîðã³âë³ îá-
ë³ãàö³ÿìè, ê³ëüê³ñòü òðàíçàêö³é ç îá-
ë³ãàö³ÿìè òîùî. Â òàáëèö³ 4 íàâåäåíà
çàãàëüíà ãåîãðàô³ÿ îá’ºì³â òîðã³â îáë³ãà-
ö³ÿìè òà ê³ëüê³ñòü çàðåºñòðîâàíèõ îá-
ë³ãàö³é íà ôîíäîâèõ á³ðæàõ WFE.

Ç äàíî¿ òàáëèö³ âèäíî ïðî ñóòòºâå
ðîçøèðåííÿ ðèíê³â îáë³ãàö³é Àç³éñüêî-
Òèõîîêåàíñüêîãî ðåã³îíó (ð³÷íå
çá³ëüøåííÿ íà 53,2%), òîä³ ÿê ªâðî-
ïåéñüêèé òà Àìåðèêàíñüêèé çíà÷íî
âïàâ. Îäíàê, ºâðîïåéñüêèé ðèíîê îá-
ë³ãàö³é çàëèøàºòüñÿ äîì³íóþ÷èì ³ ãî-
ëîâíèì ñåðåä ³íøèõ ðåã³îí³â ñâ³òó, íà
íüîãî ïðèïàäàº 88,9% (íà ê³íåöü 2012ð.)
îá’ºì³â òîðã³â ñâ³òîâîãî ðèíêó îáë³ãàö³¿.
Ð³÷í³ îá’ºìè òîðã³â çà 2012ð. íà ãëîáàëü-
íîìó á³ðæîâîìó ðèíêó îáë³ãàö³é (26,409
òðëí  äîë.  ÑØÀ)  â  2  ðàçè  ìåíø³  (íà
57%), í³æ ò³ ùî íà ðèíêó àêö³¿ (48,935
òðëí). Íàéá³ëüø³ òà îñíîâí³ îïåðàòîðè
ðèíê³â îáë³ãàö³é çà îá’ºìîì òîðã³â ïðåä-
ñòàâëåí³ â òàáëèö³ 5.

Òàáëèöÿ 5 ³ëþñòðóº îñíîâí³ îñîáëè-
âîñò³ ãëîáàëüíîãî ðèíêó îáë³ãàö³é. Ç
àâòîðñüêî¿ òî÷êè çîðó, çà âèùåíàâåäå-
íèìè ïàðàìåòðàìè ìîæíà êëàñèô³êó-
âàòè ñâ³òîâ³ ðèíêè îáë³ãàö³é íàñòóïíèì
÷èíîì:

- Âèñîêîë³êâ³äí³ (õàðàêòåðèçóþòüñÿ
âåëèêèìè îá’ºìàìè òîðã³â. Äî íèõ ìîæ-
íà â³äíåñòè ïåðø³ 10 ôîíäîâèõ ïëîùà-
äîê ç òàáëèö³ 5);

- Àêòèâí³ (õàðàêòåðèçóþòüñÿ
çä³éñíåííÿì âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ îïåðàö³é
ç îáë³ãàö³ÿìè. Íàïðèêëàä, Ëîíäîíñü-
êà ÔÁ (6,954 ìëí/ð³ê îïåðàö³é ç îá-
ë³ãàö³ÿìè), ÔÁ Òåëü-Àâ³âó (6,378 ìëí/
ð³ê), Êîðåéñüêà ÔÁ (3,518 ìëí/ð³ê),
Øàíõàéñüêà ÔÁ (2,55ìëí/ð³ê), Ìåêñè-
êàíñüêà ÔÁ (2,485 ìëí/ð³ê); ²ñïàíñü-
êà ÔÁ (1,807 ìëí/ð³ê), Øåíü÷æåíñüêà
ÔÁ (1,164 ìëí/ð³ê));

- ²íòåðíàö³îíàëüí³ (õàðàêòåðèçóþòü-
ñÿ íàÿâí³ñòþ îáë³ãàö³é ³íîçåìíèõ åì³-
òåíò³â òà çíà÷íèìè îá’ºìàìè òîðã³â ç
íèìè. Íàïðèêëàä, Ëîíäîíñüêà ÔÁ (125
ìëðä äîë. ÑØÀ - îá’ºì òîðã³â ç ³íîçåì-
íèìè îáë³ãàö³ÿìè), ÔÁ NASDAQ OMX
Nordic (69 ìëðä), Ñòàìáóëüñüêà ÔÁ (38
ìëðä), Ôðàíêôóðòñüêà ÔÁ (12 ìëðä),
Ìîñêîâñüêà ÔÁ (1 ìëðä));

- Åôåêòèâí³ (ò³, ùî ìàþòü âèñîê³
ïîêàçíèêè âñ³õ ïàðàìåòð³â ðèíêó îá-
ë³ãàö³é. Íàïðèêëàä, Ëîíäîíñüêà ÔÁ
³äåàëüíî â³äïîâ³äàº òàêîìó ðèíêó. Äðó-
ãîþ á³ðæåþ çà åôåêòèâí³ñòþ ìîæíà
ïîñòàâèòè Êîðåéñüêó ÔÁ, òðåòüîþ -
²ñïàíñüêó ÔÁ ³ ò.ä.).

Âàæëèâîþ ñêëàäîâîþ ãëîáàëüíîãî
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â º ðèíîê äåðèâà-
òèâ³â. Ïðè ðîçãëÿä³ äàíîãî ðèíêó ïî-
òð³áíî ðîçð³çíÿòè îñíîâí³ ¿õ âèäè òà
òèïè. Ç àâòîðñüêî¿ òî÷êè çîðó ¿õ ïî-
òð³áíî ðîçä³ëèòè íà äâà âèäè:

1. Êëàñè÷í³ (ïðèâ’ÿçàí³ äî áàçîâîãî
àêòèâó òà ö³íè íà íüîãî). Äàíèé âèä
ìîæå âêëþ÷àòè íàñòóïí³ òèïè äåðèâà-
òèâ³â:

- ðîçðàõóíêîâ³ (îñîáëèâ³ñòþ äàíîãî
òèïó  äåðèâàò³â  º  òå,  ùî  â  ìîìåíò  ¿õ
åêñï³ðàö³¿ íå â³äáóâàºòüñÿ ô³çè÷íî¿ ïî-
ñòàâêè áàçîâîãî àêòèâó, à â³äáóâàºòüñÿ
ëèøå ãðîøîâèé êë³ðèíã òà ðîçðàõóí-
êè â³äíîñíî ö³íè (àáî çíà÷åííÿ) áàçî-
âîãî àêòèâó. Â Óêðà¿í³ íà 04.2013ð. íà

Òàáëèöÿ 4
Ðîçïîä³ë ãëîáàëüíîãî á³ðæîâîãî ðèíêó îáë³ãàö³é8

8 Çà îô³ö³éíèìè äàíèìè WFE

Ðåã³îí

Ð³÷íèé îá’ºì
òîðã³â îáë³ãàö³ÿìè
çà 2012ð., ìëðä.

äîë. ÑØÀ

Ê³ëüê³ñòü
çàðåºñòðîâàíèõ

îáë³ãàö³é íà
ê³íåöü 2012ð., øò.

Ð³÷íèé îáñÿã
òîðã³â îáë³ãàö³ÿìè

çà 2011ð., ìëðä.
äîë. ÑØÀ

Çì³íà,
%

Àìåðèêà 1 050 3 931 1188 -11,6
Àç³àòñüêî-
Òèõîîêåàíñüêèé

1 891 24 512 1004 53,2

ªâðîïà, Àôðèêà,
Áëèçüêèé Ñõ³ä 23 468 115 836 30 369 -22,7

Âñüîãî 26 409 144 279 32 561 -18,9
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Òàáëèöÿ 5

Ïàðàìåòðè ãëîáàëüíîãî ðèíêó îáë³ãàö³é9

Ð³÷íèé îá’ºì òîðã³â îáë³ãàö³ÿìè çà 2012ð.,
ìëðä. äîë. ÑØÀ

Âíóòð³øí³

Ì
³ñ

ö
å

Ôîíäîâà á³ðæà
Âñüîãî

Ïðèâàòí³ Ïóáë³÷í³
²íîçåìí³

Ê³ëüê³ñòü
îáë³ãàö³é
â ë³ñòèíãó
íà ê³íåöü
2012ð., øò

Ð³÷íà
ê³ëüê³ñòü

òðàíçàêö³é ç
îáë³ãàö³ÿìè
çà 2012ð.,
òèñ. øò

Íàéá³ëüø³ á³ðæ³ çà îá’ºìîì òîðã³â îáë³ãàö³ÿìè

1
BME Spanish
Exchanges
(²ñïàí³ÿ)

11 131,662 3 317,850 7 813,810 0,0 4 788 1 807,0

2 London SE Group
(Âåëèêîáðèòàí³ÿ) 4 575,452 93, 767 4 356,61 125,072 19 490 6 954,0

3

NASDAQ OMX
Nordic Exchange
(ôîíäîâ³ á³ðæ³
Ñêàíäèíàâ³¿ òà
Ïðèáàëòèêè)

3 031,086 1 733,840 1 228 69,249 6 006 144,0

4 Johannesburg SE
(ÏÀÐ) 2 804,747 99,031 2 705,350 0,367 1452 397,8

5 Korea Exchange
(Ï³âäåííà Êîðåÿ) 1 226,305 6,447 1 219,860 0,0 10 247 3 518,5

6
Colombia SE
(Êîëóìá³ÿ) 836,201 121,976 713,456 0,769 660 662,6

7 IMKB (Òóðö³ÿ) 519,819 9,953 471,389 38,476 268 625,0

8 Oslo Bîrs
(Íîðâåã³ÿ) 505,094 73,396 431,036 0,661 1384 29,1

9 GreTai Securities
Market (Òàéâàíü)

351,627 49,881 301,739 0,006 1189 -

10 MICEX/RTS
(Ðîñ³ÿ)

334,463 170,428 162,840 1,195 944 441,4

Íàéá³ëüø³ á³ðæ³ çà ê³ëüê³ñòþ îáë³ãàö³é â ë³ñòèíãó

31 Luxembourg SE
(Ëþêñåìáóðã) 0,439 0,0 0,014 0,425 27 839 5,0

17 Deutsche Bîrse
(Í³ìå÷÷èíà)

44,145 8,120 24,131 11,894 22 172 771,2

18
Irish SE

(Ðåñïóáë³êà
²ðëàíä³ÿ)

43,260 0,0 43,260 0,0 20 270 23,7

Íàéá³ëüø³ á³ðæ³ çà ê³ëüê³ñòþ òðàíçàêö³é ç îáë³ãàö³ÿìè

12 Tel Aviv SE
(²çðà¿ëü)

251,692 55,403 196,289 0,0 672 6 378,2

16 Shanghai SE
(Êèòàé)

127,262 110,589 16,673 0,0 953 2 555,0

33
Mexican
Exchange
(Ìåêñèêà)

0,211 - - - 743 2 484,6

20
Shenzhen SE

(Êèòàé) 22,401 22,263 0,137 0,0 372 1 164,0

á³ðæîâîìó ðèíêó ³ñíóþòü ëèøå ïðèâ’ÿ-
çàí³ ðîçðàõóíêîâ³ äåðèâàòèâè: ô’þ÷åðñ
íà ³íäåêñ ÓÁ òà îïö³îíè íà äàíèé ô’þ-
÷åðñ);

- ïîñòàâí³ (â ìîìåíò åêñï³ðàö³¿ â³äáó-
âàºòüñÿ ðåàëüíà ïîñòàâêà áàçîâîãî àê-
òèâó. Íàïðèêëàä, îïö³îíè íà ïàðó
EUR/USD, îïö³îíè íà àêö³¿, ô’þ÷åðñè
íà çîëîòî, íàôòó òîùî. ßñêðàâèì ïðè-
êëàäîì ìîæå ñëóãóâàòè ÷àñòèíà ðî-
ñ³éñüêîãî ðèíêó äåðèâàòèâ³â FORTS).

2. Çàáåçïå÷åí³ áàçîâèì àêòèâîì ç
ìîæëèâ³ñòþ âèêîðèñòàííÿ ëåâåðèäæó.
Çà âèçíà÷åííÿì WFE, ¿õ ùå íàçèâàþòü
«ñåê’þðèòèçîâàí³ äåðèâàòèâè». Ñåê’þ-
ðèòèçîâàí³ äåðèâàòèâè - öå òîðãîâ³
ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè ñïðîåêòîâàí³ ç

ìåòîþ çàäîâîëåííÿ ïîòðåá ³íâåñòîð³â.
Äî íèõ ìîæíà â³äíåñòè: ïîêðèò³ âàðàíòè
àáî òàê çâàí³ «ãîë³ âàðàíòè» (ïîä³áí³
äî îïö³îí³â) òà ñåðòèô³êàòè, ùî â³äòâî-
ðþþòü áàçîâèé àêòèâ ³ íàäàþòü ìîæ-
ëèâ³ñòü âèêîðèñòàííÿ ëåâåðèäæó (ò³ ñåð-
òèô³êàòè, çà ÿêèìè íå ìîæëèâå âèêî-
ðèñòàííÿ ëåâåðèäæó - íàçèâàþòüñÿ
«³íâåñòèö³éíèìè ñåðòèô³êàòàìè»).
Ïðèêëàäîì äðóãèõ ìîæóòü áóòè âèùå-
îïèñàí³ ³íäåêñí³ àêö³¿ (iShares), àëå ç
ìîæëèâ³ñòþ ëåâåðèäæó (÷àñòêîâî¿ îï-
ëàòè êîíòðàêòó àáî âèêîðèñòàííÿ êðå-
äèòíîãî ïëå÷à). Áàçîâèì àêòèâîì ñåê’-
þðèòèçîâàíèõ äåðèâàòèâ³â ìîæóòü âè-
ñòóïàòè: àêö³¿ îáë³ãàö³¿, âàëþòà, òîâàð,
³íäåêñè. Ãîëîâíèìè â³äì³ííèìè îçíà-

9 Çà äàíèìè WFE
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10 Çà äàíèìè WFE

êàìè ïîêðèòèõ âàðàíò³â â³ä îïö³îí³â º
òå,  ùî:  ïåðø³  ìàþòü  á³ëüøó  ð³çíî-
ìàí³òí³ñòü áàçîâîãî àêòèâó (à íå ëèøå
àêö³¿); âëàñíèê ïîêðèòîãî âàðàíòó ìàº
ìîæëèâ³ñòü ïðîäàâàòè é áàçîâèé àêòèâ
(ùî äîçâîëÿº âèêîðèñòîâóâàòè äàíèé
³íñòðóìåíò ïðè õåäæóâàíí³ òà àðá³òðà-
æó); ïîêðèò³ âàðàíòè åì³òóþòüñÿ ô³íàí-
ñîâîþ óñòàíîâîþ, à îïö³îíè - ò³ºþ êîì-
ïàí³ºþ, ùî åì³òóº áàçîâèé àêòèâ; ïåðø³
- ìîæóòü ìàòè âåëèêó ê³ëüê³ñòü ö³í
«ñòðàéê», äðóã³ - ëèøå îäíó; òåðì³í
îá³ãó ïåðøèõ ìîæå ñòàíîâèòè äåê³ëü-
êà ðîê³â, òîä³ ÿê äðóãèõ - äåê³ëüêà
ì³ñÿö³â. Àëå îäí³ºþ ³ç íàéá³ëüøèõ ïå-
ðåâàã ïîêðèòèõ âàðàíò³â ïîð³âíÿíî ç îï-
ö³îíàìè º òå, ùî âîíè ìàþòü îáìåæå-
íèé ðèçèê (limited liability
instruments), òîáòî, ïðè íåãàòèâíîìó
ðóñ³ ö³íè íà áàçîâèé àêòèâ íå ïîòð³áíî
äîïëà÷óâàòè êîøòè äëÿ â³äíîâëåííÿ
ïîêðèòî¿ ïîçèö³¿ - â³äñóòí³é «ìàðæèí
êîë» (margin calls). ²íøèìè ñëîâàìè,
âîíè íå ïðèâ’ÿçàí³ äî ö³íè áàçîâîãî
àêòèâó, à ëèøå çàáåçïå÷åíí³ íèì.

Îñîáëèâîñò³ ãëîáàëüíîãî ðèíêó
ñåê’þðèòèçîâàíèõ äåðèâàòèâ³â ïðåä-
ñòàâëåí³ â òàáëèö³ 6.

Îòæå, òàáëèöÿ 6 ðîçêðèâàº íàì ì³ðó
ñïåö³àë³çàö³¿ ôîíäîâèì ïëîùàäêàìè â
ñôåð³ òîðã³âë³ ñåê’þðèòèçîâàíèìè äå-
ðèâàòèâàìè. Âðàæàþ÷èìè º îá’ºìè
òîðã³â àç³éñüêèé ïëîùàäîê, à ñàìå Ãîí-
êîíãñüêî¿ ÔÁ (31,897 ìëí òðàíçàêö³é)
òà ÔÁ Ï³âäåííî¿ Êîðå¿ (27,928 ìëí),
ùî ãîâîðèòü ïðî íàäâèñîêó ³íòåí-
ñèâí³ñòü òîðã³â â äàíîìó ðåã³îí³ ñâ³òó
öèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòðóìåíòàìè.

ªâðîïà õàðàêòåðèçóºòüñÿ íàéá³ëüøîþ
ð³çíîìàí³òí³ñòþ òà ê³ëüê³ñòþ äàíîãî
³íñòðóìåíòó, çîêðåìà çà ê³ëüê³ñòþ çà-
ðåºñòðîâàíèõ ñåê’þðèòèçîâàíèõ äåðè-
âàòèâ³â íà Ôðàíêôóðòñüêó ÔÁ ïðèïà-
äàº 91,4% ñâ³òîâîãî ðèíêó. Îäíàê,
³íòåíñèâí³ñòü òîðã³âë³ íà í³ìåöüê³é
á³ðæ³ â 7 ðàç³â íèæ÷à, í³æ íà Ãîí-
êîíãñüê³é ÔÁ òà â 6 ðàç³â íèæ÷à, í³æ
íà Êîðåéñüê³é ÔÁ.

Äî êëàñè÷íèõ äåðèâàòèâ³â, ç àâòîðñü-
êî¿ ò.ç ñë³ä â³äíåñòè íàñòóïí³ ãðóïè
ïîõ³äíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â:

— ïàéîâ³ òà ³íäåêñí³ (îïö³îí íà
îäíó àêö³þ; ô’þ÷åðñ íà îäíó àêö³þ;
îïö³îí íà ³íäåêñ; ô’þ÷åðñ íà ³íäåêñ;
îïö³îíè íà ö³íí³ ïàïåðè á³ðæîâèõ
ôîíä³â);

— â³äñîòêîâ³ (îïö³îí íà â³äñîòêîâó
ñòàâêó; ô’þ÷åðñ íà â³äñîòêîâó ñòàâêó);

— òîâàðí³ (îïö³îí íà ïåâíèé âèä
òîâàðó (çîëîòî, íàôòà, öóêîð, ïøåíèöÿ
òîùî); ô’þ÷åðñ íà ïåâíèé âèä òîâàðó)

— âàëþòí³ (îïö³îíè íà âàëþòó; ô’þ-
÷åðñè íà âàëþòó)

Îá’ºì òîðã³â äåðèâàòèâàìè âèçíà-
÷àºòüñÿ ÿê ïðàâèëî íå â ãðîøîâîìó
âèì³ð³,  à  â  ê³ëüêîñò³  óêëàäåíèõ  êîí-
òðàêò³â, ùî ïîâ’ÿçàíî ³ç ð³çíèìè ñïå-
öèô³êàö³ÿìè êîíòðàêò³â.

ßê áà÷èìî, íàéá³ëüøèé îá’ºì îïå-
ðàö³é ïðèïàäàº íà ïàéîâ³ òà ³íäåêñí³
äåðèâàòèâè - 75% â³ä óñ³õ îïåðàö³é ç
êëàñè÷íèìè äåðèâàòèâàìè. Öå º
íàéá³ëüø ë³êâ³äí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåí-
òè. Íàéá³ëüøèìè ðèíêàìè îïö³îí³â íà
àêö³¿ º Áðàçèë³ÿ (Ôîíäîâà á³ðæà -
BM&FBOVESPA, 929 ìëí óêëàäåíèõ

Òàáëèöÿ 6
Ïàðàìåòðè ãëîáàëüíîãî ðèíêó ñåê’þðèòèçîâàíèõ äåðèâàòèâ³â10

Ì
³ñ

ö
å

Ôîíäîâà á³ðæà
Ð³÷íèé îá’ºì

òîðã³â çà 2012ð.,
ìëðä. äîë. ÑØÀ

Ð³÷íà ê³ëüê³ñòü
òðàíçàêö³é çà

2012ð.,  òèñ. øò

Ê³ëüê³ñòü
çàðåºñòðîâàíèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â
äàíîãî âèäó íà
ê³í. 2012ð., øò

1
Hong Kong Exchanges

(Êèòàé) 409,964 31 896,6 4 961

2
Deutsche Bîrse

(Í³ìå÷÷èíà) 65,378 4 682,8 1 152 372

3
Korea Exchange

(Ï³âäåííà êîðåÿ)
53,463 27 928,2 3 896

4 SIX Swiss Exchange
(Øâåéöàð³ÿ) 34,210 897,2 32 496

5 NYSE Euronext (ªâðîïà) 24,013 3 942,8 24 569
6 Tel Aviv SE (²çðà¿ëü) 23,167 1 552,7 440

7 London SE Group
(Ëîíäîí)

17,370 1 208,0 5 753

8 Taiwan SE Corp.
(Òàéâàíü)

7 ,854 8 341,3 7 742

22 Warsaw SE (Ïîëüùà) 0,028 10,9 16
Âñüîãî 653,999 87 627,3 1 261 365
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Òàáëèöÿ 7

Êîìïàðàòèâíèé àíàë³ç òîðãîâèõ îá'ºì³â äåðèâàòèâàìè
çà áàçîâèì àêòèâîì ³ ê³ëüê³ñòþ óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â

Âèä äåðèâàòèâó çà áàçîâèì
àêòèâîì

Ð³÷íà ê³ëüê³ñòü
óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â çà

2012ð., ìëí. øò.

Òåìï ðîñòó â³äíîñíî
ïîïåðåäíüîãî ðîêó –

2011ð., %
Ïàéîâ³ òà ³íäåêñí³ äåðèâàòèâè

Îïö³îí íà îäíó àêö³þ 3 850 -1,8
Ô’þ÷åðñ íà îäíó àêö³þ 1 019 -8,2
Îïö³îí íà ôîíäîâèé ³íäåêñ 3 740 -39,6
Ô’þ÷åðñ íà ôîíäîâèé ³íäåêñ 2 158 -14,1

Îïö³îíè íà ö³íí³ ïàïåðè ETFs 1 324 -20,3
Âñüîãî ïî ãðóï³ 12 091 -21

Â³äñîòêîâ³ äåðèâàòèâè
Îïö³îíè íà â³äñîòêîâó ñòàâêó 535 -19,7
Ô’þ÷åðñ íà â³äñîòêîâó ñòàâêó 2 226 -16,4

Âñüîãî ïî ãðóï³ 2 761 -17
Òîâàðí³ äåðèâàòèâè

Îïö³îíè íà òîâàð 172 3,1
Ô’þ÷åðñ íà òîâàð 1 037 -1,7

Âñüîãî ïî ãðóï³ 1 209 -1,1

êîíòðàêò³â çà 2012ð), ÑØÀ (NASDAQ
OMX (US) - 639 ìëí, NYSE Euronext
(US) - 595 ìëí, Chicago Board Options
Exchange - 494 ìëí, International
Securities Exchange - 457 ìëí), â ªâðîï³
ãîëîâíîþ ïëîùàäêîþ âèñòóïàº Ô’þ÷åð-
ñíà á³ðæà Eurex (215 ìëí êîíòðàêò³â)
(âëàñíèêîì  ÿêî¿  º  Deutsche  Bîrse  AG
òà SIX Swiss Exchange AG), íà ðîñ³éñü-
êó MICEX/RTS ïðèïàäàº 6 ìëí êîí-
òðàêò³â, íà Âàðøàâñüê³é ÔÁ òà Óê-
ðà¿íñüê³é á³ðæ³ (ÓÁ) âçàãàë³ â³äñóòí³
îïåðàö³¿ ç îïö³îíàìè íà àêö³¿.

Íàñòóïíèì íàéá³ëüø ë³êâ³äíèì äå-
ðèâàòèâîì (çà ê³ëüê³ñòþ óêëàäåíèõ êîí-
òðàêò³â) º îïö³îíè íà ôîíäîâèé ³íäåêñ.
Ïåðøå ì³ñöå ñåðåä ðèíê³â çàéìàº ÔÁ
Ï³âäåííî¿ Êîðå¿ (1 575 ìëí êîíòðàêò³â),
äðóãå - Íàö³îíàëüíà ÔÁ ²íä³¿ (819 ìëí)
òà ³íø³, çîêðåìà Ô’þ÷åðñíà á³ðæà Eurex
(Øâåéöàð³ÿ) - 383 ìëí), CBOE (ÑØÀ) -
304  ìëí,  Áîìáåéñüêà  ÔÁ  -  235  ìëí,
MICEX/RTS (Ðîñ³ÿ) - 34 ìëí, Âàðøàâñü-
êà ÔÁ (Ïîëüùà) - 0,744 ìëí, ÓÁ (Óê-
ðà¿íà) - 1 ìëí êîíòðàêò³â11 [2, Ñ.10].

Ö³êàâèì ôàêòîì º òå, ùî íà ãëîáàëü-
íîìó ðèíêó ô’þ÷åðñ³â íà àêö³þ (çà
ê³ëüê³ñòþ óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â) ë³äåðîì
º  ÔÁ  MICEX/RTS  (Ðîñ³ÿ)  (íà  ê³íåöü
2011ð.  çàéìàëà ïåðøå ì³ñöå â  ñâ³ò³  ïî
îáñÿãó óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â - 363 ìëí
êîíòðàêò³â çà 2011ð. Ïðîòå â 2012ð. ïî-
ñòóïèëàñü ïåðø³ñòþ àìåðèêàíñüê³é á³ðæ³
äåðèâàòèâ³â NYSE.Liffe Europe, çà ì³ñöåì
çíàõîäæåííÿ - Ëîíäîí). Çà 2012ð. îá’ºì
óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â ç äàíèì äåðèâà-
òèâîì íà NYSE.Liffe Europe ñêëàâ 247
ìëí øò. (à â ãðîøîâîìó åêâ³âàëåíò³ - 714

ìëðä äîë. ÑØÀ), òîä³ ÿê íà MICEX/RTS
(Ðîñ³ÿ) - 241 ìëí (â ãðîøîâîìó âèðàç³ -
91 ìëðä äîë. ÑØÀ). Õî÷ çà îá’ºìîì êàï³-
òàëó öèõ ðèíê³â ³ñíóº âåëèêà
ðîçá³æí³ñòü, îäíàê òîðãîâà àêòèâí³ñòü
ô’þ÷åðñíîãî ðèíêó ç áàçîâèì àêòèâîì íà
àêö³þ º äîñèòü ðîçâèíåíîþ â Ðîñ³¿.

Îäíèì ³ç íàéá³ëüø ë³êâ³äíèõ (çà
îá’ºìàìè òîðã³â âèðàæåíèõ â ãðîøîâî-
ìó åêâ³âàëåíò³) ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â
â ñâ³ò³ º ô’þ÷åðñ íà ôîíäîâèé ³íäåêñ.
Â òàáëèö³ 8 íàâåäåíî íàéá³ëüø³ ÿê çà
ê³ëüê³ñòþ óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â, òàê ³
îá’ºìó òîðã³â ó ãðîøîâîìó âèðàç³ çà
2012 ð³ê.

ßê âèäíî ç òàáëèö³ 8, ëèøå ïî îäíî-
ìó âèäó ô³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòó (ô’þ-
÷åðñó íà ³íäåêñ) ³ íà îäí³é ôîíäîâ³é
á³ðæ³ (×èêàçüê³é òîâàðí³é á³ðæ³, CME
Group) ð³÷íèé îá’ºì òîðã³â â 2012ð. ñòà-
íîâèâ 40 òðëí äîë. ÑØÀ. Äëÿ ïîð³âíÿí-
íÿ: íà ðèíêó àêö³é íàéá³ëüøèé îá’ºì
òîðã³â çà 2012 ð³ê ñêëàâ 13,443 òðëí äîë.
ÑØÀ (íà ôîíäîâ³é á³ðæ³ NYSE Euronext
(ÑØÀ)), íà ðèíêó îáë³ãàö³é - 11,132 òðëí
(BME Spanish Exchanges (²ñïàí³ÿ)). Ðî-
ñ³éñüêèé ðèíîê ïîõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ
³íñòðóìåíò³â çàéìàº ïåðåäîâ³ ïîçèö³¿
(ïîêè  ùî  çà  îáñÿãîì  óêëàäåíèõ  êîí-
òðàêò³â) ñåðåä íàéá³ëüøèõ á³ðæ ñâ³òó,
îäíàê éîãî êàï³òàë³çàö³ÿ çíà÷íî ïîñòó-
ïàºòüñÿ îñòàíí³ì (äèâ. òàáëèöÿ 8). Íà
Óêðà¿íñüê³é á³ðæ³ îáñÿã óêëàäåíèõ êîí-
òðàêò³â  ç  ô’þ÷åðñîì  íà  ³íäåêñ  ÓÁ  çà
2012ð. ñêëàâ 12 ìëí øòóê. À ð³÷íèé
ãðîøîâèé îá’ºì òîðã³â âñüîãî á³ðæîâîãî
ðèíêó äåðèâàòèâ³â (ô’þ÷åðñ³â ³ îïö³îí³â)
ñêëàâ 0,00164 òðëí äîë. ÑØÀ [2, Ñ.12],

11 ÓÁ ºäèíèé îðãàí³çîâàíèé ðèíîê äåðèâàòèâ³â â Óêðà¿í³
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Òàáëèöÿ 8
Ðèíêîâ³ ïàðàìåòðè ô'þ÷åðñíîãî êîíòðàêòó íà ôîíäîâèé ³íäåêñ

¹ Ôîíäîâà á³ðæà
Ð³÷íà ê³ëüê³ñòü

óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â,
ìëí. øòóê

Ð³÷íèé îá’ºì
òîðã³â, òðëí äîë.

ÑØÀ
1 CME Group (ÑØÀ) 588,494 40,801
2 EUREX (Øâåéöàð³ÿ) 382,644 18,860
3 MICEX/RTS (Ðîñ³ÿ) 322,870 0,949
4 Osaka SE (ßïîí³ÿ) 149,999 3,702
5 National Stock Exchange India

(²íä³ÿ)
112,292 0,534

6 China Financial Futures
Exchange(Êèòàé)

93,253 11,989

7 NYSE.Liffe Europe (Ëîíäîí) 84,002 5,558
Âñüîãî 2 161 011 634 103,27812

12 Ï³äðàõîâàíî àâòîðîì íà ï³äñòàâ³ äàíèõ WFE çà ôîíäîâèìè á³ðæàìè-÷ëåíàìè ôåäåðàö³¿ çà
âèêëþ÷åííÿì íàñòóïíèõ îðãàí³çàòîð³â òîðã³â: CBOE Future Exchange (ÑØÀ), International
Securities Exchange (ÑØÀ), NASDAQ OMX (ÑØÀ), NYSE Euronext (ÑØÀ), Singapore Exchange
(Ñ³íãàïóð), Thailand Futures Exchange (Òà¿ëàíä),

* Çà ï³äðàõóíêàìè àâòîðà íà ï³äñòàâ³ äàíèõ ôîíäîâèõ á³ðæ-÷ëåí³â WFE (ïî îïö³îíàì íà
â³äñîòêîâó ñòàâêó ïîêàçíèê âêëþ÷àº äàí³ ïî 7 á³ðæàì ôåäåðàö³¿; ïî ô'þ÷åðñàì - 15 á³ðæ ÷ëåí³â
ôåäåðàö³¿).

ùî ãîâîðèòü ïðî äóæå íèçüêó ô³íàíñî-
âó ãëèáèíó äàíîãî ðèíêó.

Îñîáëèâî¿ óâàãè çàñëóãîâóº ðèíîê
â³äñîòêîâèõ äåðèâàòèâ³â ç íàäçâè÷àéíî
âèñîêèìè îá’ºìàìè òîðã³â. Äëÿ ïðèêëà-
äó íàâåäåìî íàéá³ëüø³ ôîíäîâ³ îïåðà-
òîð³â äàíîãî ðèíêó â òàáëèö³ 9.

Çà äàíèìè WFE ð³÷íèé îá’ºì òîðã³â
â 2012ð. â³äñîòêîâèìè äåðèâàòèâàìè
ñêëàâ ïðèáëèçíî 1,325 êâàäðèëüéîíè,

ç ÿêèõ íà ×èêàçüêó òîâàðíó á³ðæó ïðè-
ïàäàº 51%. Òàêîæ, âàðòî â³äì³òèòè, ùî
ïîïóëÿðí³øèìè º ô’þ÷åðñè íà â³äñîò-
êîâó ñòàâêó (ñòàíîâëÿòü 70% îá’ºìó
òîðã³â), àí³æ îïö³îíè.

Ïî òîâàðíèì ³ âàëþòíèì äåðèâàòè-
âàì ïðîâ³äíîþ ôîíäîâîþ ïëîùàäêîþ
òàêîæ º ×èêàçüêà òîâàðíà á³ðæà (CME
Group). Á³ëüø äåòàëüíà ³íôîðìàö³ÿ íà-
âåäåíà â òàáëèö³ 10 òà 11.

Òàáëèöÿ 9
Ðèíêîâ³ ïàðàìåòðè â³äñîòêîâèõ äåðèâàòèâ³â

¹ Îðãàí³çàòîð òîðã³â

Ð³÷íèé îá’ºì
òîðã³â

îïö³îíàìè íà
â³äñîòêîâó
ñòàâêó çà

2012ð., òðëí
äîë. ÑØÀ

Ð³÷íèé îáñÿã
óêëàäåíèõ
êîíòðàêò³â,

ìëí. øò

Ð³÷íèé îá’ºì
òîðã³â

ô’þ÷åðñàìè
íà â³äñîòêîâó

ñòàâêó çà
2012ð., òðëí
äîë. ÑØÀ

Ð³÷íèé îáñÿã
óêëàäåíèõ
êîíòðàêò³â,

ìëí. øò

1 CME Group (ÑØÀ) 153,835 227,833 520,649 995,269
2 NYSE.Liffe Europe

(Ëîíäîí)
134,420 111,699 335,322 339,013

3 EUREX (Øâåéöàð³ÿ) 12,011 71,874 66,453 398,560
4 ASX SFE Derivatives

Trading (Àâñòðàë³ÿ)
0,320 3,025 41,857 88,025

MICEX/RTS (Ðîñ³ÿ) - - 0,058 21,241
Âñüîãî 310,062* 558,369884 1 015,416802* 2 368,704130

Òàáëèöÿ 10
Ïàðàìåòðè ãëîáàëüíîãî îðãàí³çîâàíîãî ðèíêó òîâàðíèõ äåðèâàòèâ³â

Òîâàðí³ îïö³îíè Òîâàðí³ ô'þ÷åðñè

¹ Îðãàí³çàòîð òîðã³â

Ð³÷íà
ê³ëüê³ñòü

óêëàäåíèõ
êîíòðàêò³â,

ìëí øò

Ð³÷íèé
îá'ºì

òîðã³â, òðëí
äîë. ÑØÀ

Ð³÷íà
ê³ëüê³ñòü

óêëàäåíèõ
êîíòðàêò³â,

ìëí øò

Ð³÷íèé
îá'ºì

òîðã³â, òðëí
äîë. ÑØÀ

1 CME Group (ÑØÀ) 140,628 8,889 664,247 48,755
2 ICE Futures Europe

(Ëîíäîí)
12,836 0,029 265,970 26,620

3 ICE Futures (ÑØÀ) 10,804 0,404 46,510 1,464
4 NYSE.Liffe Europe (Ëîíäîí) 3,697 0,0026 19,240 0,407
- MICEX/RTS (Ðîñ³ÿ) 0,272 0,0005 20,661 0,030

Âñüîãî 171,663873 - 2 383,216082 -



¹ 7-8/2013

80

Ô
²
Í

À
Í

Ñ
Î

Â
²
 
²
Í

Ñ
Ò

È
Ò

Ó
Ò

È

Òàáëèöÿ 11
Ïàðàìåòðè ãëîáàëüíîãî á³ðæîâîãî ðèíêó âàëþòíèõ äåðèâàòèâ³â

Âàëþòí³ îïö³îíè Âàëþòí³ ô'þ÷åðñè

¹ Îðãàí³çàòîð òîðã³â

Ð³÷íà ê³ëü-
ê³ñòü óêëàäå-
íèõ êîíòðàê-
ò³â â 2012ð.,

ìëí øò.

Ð³÷íèé îá'ºì
òîðã³â çà

2012ð., òðëí
äîë. ÑØÀ

Ð³÷íà ê³ëü-
ê³ñòü óêëàäå-
íèõ êîíòðàê-
ò³â â 2012ð.,

ìëí øò.

Ð³÷íèé îá'ºì
òîðã³â çà

2012ð., òðëí
äîë. ÑØÀ

1 CME Group (ÑØÀ) 10,459 1,499 203,303 25,203
2 BM&FBOVESPA (Áðàçèë³ÿ) 9,422 0,477 85,121 4,272
3 National Stock Exchange

India (²íä³ÿ)
237,063 0,239 631,267 0,597

4 Korea Exchange (Ï³âäåííà
Êîðåÿ) - - 54,506 0,551

5 ICE Futures (ÑØÀ) 0,020 0,0016 7,400 0,510
6 MICEX/RTS (Ðîñ³ÿ) 1,999 0,002 410,545 0,425

Âñüîãî 272,263072 - 1 421,900647 -

Ç òàáëèö³ 10 âèäíî, ùî íà CME Group
ïðèïàäàº (çà ê³ëüê³ñòþ êîíòðàêò³â) 82%
ñâ³òîâîãî á³ðæîâîãî ðèíêó òîâàðíèõ îï-
ö³îí³â ³ 28% - òîâàðíèõ ô’þ÷åðñ³â. Íà
äàíîìó ðèíêó á³ëüøå âèêîðèñòîâóþòü
ô’þ÷åðñè íà òîâàð, àí³æ îïö³îíè, îá’ºì

îïåðàö³é ç ïåðøèìè ìàéæå â 14 ðàç³â
ïåðåâèùóº îïåðàö³¿ ç äðóãèìè.

Õàðàêòåðèñòèêà ðèíêó âàëþòíèõ äå-
ðèâàòèâ³â êîðîòêî ïðåäñòàâëåíà â òàá-
ëèö³ 11. Á³ðæ³ ðîçòàøîâàí³ çà ð³÷íèì
îá’ºìîì òîðã³â ïî âàëþòíîìó ô’þ÷åðñó.

ßê âèäíî ç òàáëèö³ 11 áåçïåðå÷íèì
ë³äåðîì ïî îá’ºìàì òîðã³â º ×èêàçüêà
òîâàðíà á³ðæà (îá’ºì òîðã³â íà ðèíêó
âàëþòíèõ ô’þ÷åðñ³â - 25,203 òðëí äîë.
ÑØÀ, òîä³ ÿê íà äðóãó íàéá³ëüøó
á³ðæó - áðàçèëüñüêó ÔÁ ïðèïàäàº âñüî-
ãî  4  òðëí  äîë.  ÑØÀ).  Îäíàê,  çà
ê³ëüê³ñòþ óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â
ïåðø³ñòü íàëåæèòü Íàö³îíàëüí³é ÔÁ
²íä³¿ (631,267 ìëí êîíòðàêò³â) òà
ðîñ³éñüê³é ÔÁ MICEX/RTS (410,545
ìëí êîíòðàêò³â), ïðîáëåìîþ öèõ ðèíê³â
º ìàëà êàï³òàë³çàö³ÿ.

ÂÈÑÍÎÂÊÈ
Ñó÷àñíèé åôåêòèâíèé (³íâåñòèö³éíî

ïðèâàáëèâèé) á³ðæîâèé ðèíîê ïî ïåâ-
íîìó âèäó ö³ííîãî ïàïåðó ïîâèíåí âî-
ëîä³òè ïðèíàéìí³ òðüîìà òàêèìè ïàðà-
ìåòðàìè ÿê:

- çíà÷íèé îá’ºì òîðã³â äàíèì ô³íàí-
ñîâèì ³íñòðóìåíòîì (íàïðèêëàä, ë³äå-
ðîì çà îá’ºìàìè òîðã³â íà îðãàí³çîâàíî-
ìó ðèíêó îáë³ãàö³¿ çàéìàº ²ñïàíñüêà ÔÁ
(BME) - 11,13 òðëí äîë., íà MICEX/RTS
(Ðîñ³ÿ) - 0,33 òðëí äîë.);

- âèñîêà øâèäê³ñòü îá³ãó êàï³òàëó
(íàï-ðèêëàä,  íà  ðèíêó  àêö³é  -  öå
ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ îá’ºìîì òîðã³â òà êà-
ï³òàë³çàö³ºþ. Çà äàíèì ïîêàçíèêîì íà
á³ëüøîñò³ ïåðåäîâèõ îðãàí³çàòîðàõ òîðã³â
öåé ïîêàçíèê ñêëàäàº ïîíàä 60% (äèâ.
òàáëèöÿ 2), à íà ÔÁ NASDAQ OMX (ÑØÀ)
- 196%, íà Óêðà¿íñüê³é á³ðæ³ - 5%);

- âåëèêà ê³ëüê³ñòü óêëàäåíèõ óãîä ç
ö³ííèìè ïàïåðàìè àáî âèñîêà àê-
òèâí³ñòü ðèíêó (íàïðèêëàä, ÿêùî âçÿ-

òè íàéá³ëüø ë³êâ³äíèé ô³íàíñîâèé
³íñòðóìåíò â Óêðà¿í³ - ô’þ÷åðñ íà
³íäåêñ ÓÁ, òî ð³÷íà (çà 2012ð.) ê³ëüê³ñòü
óêëàäåíèõ êîíòðàêò³â ñêëàäàº 12 ìëí
øòóê, à â ãðîøîâîìó âèì³ð³ (ðàçîì ³ç
îïö³îíàìè) - 0,00164 òðëí äîë. (ïî êóðñó
7,99 ãðí/äîë.). Òîä³ ÿê íà ×èêàçüê³é
òîâàðí³é á³ðæ³ (ÑØÀ) ëèøå ïî ô’þ÷åð-
ñó íà ³íäåêñ - 588,494 ìëí øòóê, â ãðî-
øîâîìó âèì³ð³ - 40,8 òðëí äîë.).

Çâè÷àéíî, âèùåíàâåäåí³ ïàðàìåòðè
íå º âèêëþ÷íèìè ³ ìîæóòü äîïîâíþâà-
òèñü ³íøèìè. Îäíàê, öå òîé ì³í³ìóì,
ùî  íåîáõ³äíèé  ñàìå  åôåêòèâíîìó  òà
³íâåñòèö³éíî ïðèâàáëèâîìó îðãàí³çîâà-
íîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Âàðòî çàç-
íà÷èòè, ùî íà ñüîãîäí³ íå ³ñíóº ôîíäî-
âî¿ á³ðæ³ ÿêà á ìàëà íàéâèù³ ïîêàçíè-
êè ïî çàçíà÷åíèì âèùå òðüîì ïàðàìåò-
ðàì ïî âñ³ì ñêëàäîâèì ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â (ðèíêó àêö³é, îáë³ãàö³é, äåðè-
âàòèâ³â òîùî). Òîáòî, êîæíà á³ðæà ìàº
ñâîþ ñïåö³àë³çàö³þ ³, ÿê ïðàâèëî, íà-
ö³îíàëüíèé ÷è ãëîáàëüíèé ðèíîê ö³ííèõ
ïàïåð³â ðîçïîä³ëÿºòüñÿ çà ô³íàíñîâèìè
³íñòðóìåíòè, ùî òîðãóþòüñÿ íà íüîìó.
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