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РОЗВИТОК ІНТЕРНЕТ-НОВАЦІЙ  
НА ФОНДОВОВОМУ РИНКУ УКРАЇНИ

У статті розглянуто сутність та особливості застосування ін-
тернет-трейдингу на фондовому ринку України. Оцінено ефектив-
ність застосування персонального брокериджу. Узагальнено етапи 
розвитку інтернет-трейдингу в Україні. 
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В статье рассмотрена сущность и особенности применения 
интернет-трейдинга на фондовом рынке Украины. Оценена еф-
фективность применения персонального брокериджа. Обобщены 
этапы развития интернет-трейдинга в Украине. 

Ключевые слова: интернет-трейдинг, физические лица, биржа, 
фондовый рынок, персональный брокеридж, эффективность. 

We consider the nature and characteristics of online trading in the stock 
market of Ukraine. Evaluated the use of personal efektivnost brokerage. 
Summarizes the stages for development of Internet trading in Ukraine. 

Key words: іnternet trading, private individuals, stock exchange, 
stock market, personal brokerage, more efficiently. 

Постановка	проблеми.	В сучасних умовах нестачі фінансових ре-
сурсів суб’єкти фінансових відносин активізують усі можливі інстру-
менти пошуку нових джерел фінансування та приймаються заходи 
для оптимізації наявних. Для фондового ринку України привабливим 
сектором ринку є потенційні інвестиції фізичних осіб. Розвивати цей 
напрямок почали досить недавно, проте отримані результати з часом 
стають неактуальними. Таким чином, виникає потреба розробки та 
впровадження нових сучасних фінансових продуктів, привабливих 
для фізичних осіб. 

Аналіз	останніх	досліджень	та	публікацій.	Напрямом застосуван-
ня та розвитку інтернет-технологій у фінансовій сфері займались такі 
науковці: О. Мендрул, Е. Найман, І. Рекуненко, О. Сохацька, С. Вайн, 
А. Грязнова, П. Пейтел, Є. Пейтел, П. Станьєр та ін. На основі їх до-
сліджень визначено, що недостаньо уваги приділено потенціалу роз-

© Кучерова Г. Ю., 2011



Фінансова система України 415

витку інтернет-технологій у фінансовій сфері, зокрема, у біржевій 
торгівлі, тому обрано саме цю тему дослідження. 

Мета	і	завдання	дослідження.	Метою дослідження є визначення 
сутності, сучасного стану та перспектив розвитку інтернет-новацій на 
фондовому ринку України. 

Виклад	 основного	 матеріалу.	 Сучасний стан фондового ринку 
України до серпня 2011 року демострував стійкий розвиток та високу 
активність. За даними КЦБФР [1] обсяг торгів у 2010 році на фондово-
му ринку досяг рекордного значення у 1 537, 79 млрд. грн. і перевищив 
обсяг ВВП на 443, 18 млрд. грн., що на 44,1% більше, ніж у 2009 році. 

 Висока активність на біржовому ринку у 2010 році призвела до 
збільшення у 2,5 раза обсягу організованого фондового ринку, частка 
якого становила 10,74% усіх операцій з цінними паперами в країні. За 
результатами торгів на основі даних організаторів торгівлі обсяг бір-
жових контрактів з цінними паперами протягом 2010 року становив 
131,29 млрд. грн., а у 2009 році – 36,01 млрд. грн. 

 Динаміку показників активності на фондовому ринку представле-
но на прикладі Української біржі, табл. 1 [2]. 

Ситуація змінилась з серпня 2011 року, коли стійке зростання рин-
ку змінилося на затяжний спад, що супроводжувалось досить значним 
відтоком активів інвесторів. 

Таблиця 1
Динаміка показників активності на Українській біржі, млрд. грн.

Найменуван-
ня	показника

2009	р.	 2010	р.	 2011	р.	

О
бс
яг
	

то
рг
ів

К
іл
ьк
іс
ть
	

уг
од

О
бс
яг
	

то
рг
ів

К
іл
ьк
іс
ть
	

уг
од

О
бс
яг
	

то
рг
ів

К
іл
ьк
іс
ть
	

уг
од

Всього 

3,
09

1

12
63

82

27
,4

26

99
03

77

63
,9

65

23
95

51
4

Фондовий 
ринок 3,

09
1

12
63

82

23
,8

32

83
68

40

40
,2

58

1 
23

0 
02

5

Акції

3,
07

1

12
63

54

22
,6

17

83
63

83

36
,4

95

1 
19

1 
58

7



Наукові записки. Серія “Економіка”. Випуск 18416

Інвестиційні 
сертифікати 

- -

25
,9

35
 

мл
н.

 г
рн

. 

20
0

33
5,

27
9 

мл
н.

 г
рн

. 

36
41

1

Корпоративні 
облігації 16

,8
40

 
мл

н.
 г

рн

20

94
5,

59
5 

мл
н.

 г
рн

. 

17
4

2,
77

9 
мл

н.
 

гр
н.

 

19
07

Державні об-
лігації

3,
09

8 
мл

н.
 

гр
н 8

24
3,

63
1 

мл
н.

 г
рн

. 

83

64
8,

45
4 

мл
н.

 г
рн

. 

12
0

Терміновий 
ринок

- -

3,
59

3

15
35

37

23
,7

07

11
65

48
9

Ф’ючерси - -

3,
59

3

15
35

37

23
,3

19

11
47

50
5

Опціони - - -

38
7,

98
6 

мл
н.

 г
рн

17
98

4

Індекс Української біржі демонструє стрімке падіння за 2011 рік, 
рис. 2 [2]. 

Рис.	1.	Динаміка	індексу	УБ	
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Рис.	2.	Динаміка	індексу	УБ	за	6	місяців	за	три	роки	

Обсяг торгів на Українській біржі за період серпень-жовтень 
2011 р. скоротився у 2 рази, рис. 3, 4 [2]. 

обсяг торгів, млрд. грн.
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Рис.	3.	Динаміка	обсягів	торгів

Більшість компаній приймають рішення щодо згортання діяльнос-
ті або консолідації [2]. Підтримують стійке фінансове положення ті 
суб’єкти фінансового ринку, активи яких складаються з державних 
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цінних паперів та депозитів. На цьому етапі всім учасникам ринку 
рекомендують терміново переглянути та скоротити витрати, особливо 
приділити увагу кількості зайнятого персоналу [2].
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Рис.	4.	Динаміка	кількості	угод	на	УБ,	од	на	УБ,	млрд.	грн.	

Пріоритетними напрямами відновлення активності фондового 
ринку є розширення внутрішніх та зовнішніх джерел інвестування 
за рахунок залучення активів фізичних осіб та іноземних інвесторів, 
шляхом розробки нових ліквідних продуктів; скорочення внутрішніх 
статей витрат посередників та підвищення прозорості їх діяльності; 
активізації державного регулювання діяльності на фондовому ринку. 

Перепонами для залучення фізичних осіб до торгівлі на фондовому  
ринку є загальна фінансова неосвіченість населення. Так, у 2010 р. 
всього 7% населення України було відомо про фондовий ринок [3]. 

Для спрощення механізму залучення інвестиційного капіталу при-
ватних інвесторів на фондовому ринку у квітні 2009 р. Українською 
біржею впроваджено нову фінансову послугу – інтернет-трейдінг, 
який являє собою спрощену систему управління інвестиційним ка-
піталом на фондовому ринку. Цей інтернет-продукт дозволяє само-
стійно укладати угоди купівлі-продажу цінних паперів на фондовій 
біржі в режимі реального часу [4]. Основи інтернет-трейдінгу в Укра-
їні існували і до цього часу. Проте проведення операції здійснювалось 
через брокера за достатньо високу комісію та кожний етап супрово-
джувався документально. Це суттєво обмежувало інвестора на ринку, 
який не мав змоги швидко реагувати на зміну кон’юктури. 

 До переваг інтернет-трейдингу зараховують [10]: самостійність 
інвестора у прийнятті рішень; низькі тарифи на обслуговування, див. 
табл. 2 [5]; спрощення документообігу, шляхом застосування електро-
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нного підпису; оперативний доступ до якісної інформації щодо поточ-
ного стану ринку; 100% виконання угоди; 100% депонування активів; 
можливість проведення операцій на міжнародних ринках; можливість 
швидкого вводу/виведення активів; виконання угоди в режимі реаль-
ного часу; використання достатньо зручного професійного торгового 
терміналу, що дає змогу здійснення технічного аналізу; мінімальний 
початковий капітал (становить 3 000 грн); анонімність операцій; мож-
ливість маржинальної торгівлі. 

Таблиця 2
Витрати трейдера за окремими операціями

Статті	витрат	трейдера min max Примітки

Брокерська комісія 0,1% 0,5% Залежить від обсягу

Тарифи зберігача 2 грн 150 грн За операцію

Плата за торгову систему 0 грн 150 грн Залежить від торгової сис-
теми

 Маржинальна торгівля (торгівля з плечем) – операції з купівлі 
цінних паперів, які проводяться клієнтом з використанням грошових 
коштів брокера (при операціях Long) або продажу цінних паперів (при 
операціях Short), переданих клієнтові брокером у позику. Позикові ак-
тиви надаються з певним “кредитним плечем” щодо власних активів 
клієнта [4]. На поточний період брокери надають можливість торгува-
ти з плечем 1:1 – 1:3, що відповідає рівню маржі від 50% до 25%. Цю 
послугу пропонує близько 15 брокерів, що обслуговують більше ніж 
10% фізичних осіб [6]. Послуга тарифікується так (на прикладі бро-
керської компанії “Сократ”), плече 1:1 упродовж торгового дня безко-
штовно; перенесення коротких маржинальних позицій на ніч – 0,07% 
від обороту за 1 календарний день; перенесення довгих маржиналь-
них позицій на ніч – 0,1% від обороту за 1 календарний день. Сума 
маржинальних позицій одного клієнта не може перевищувати 200 тис. 
грн. Перелік маржинальних цінних паперів обмежено. 

На початку освоєння інтернет-трейдингу головним завданням 
брокерів було максимізація клієнтських рахунків. Проте зараз посе-
редник спрямований на розширення кола інвесторів та збереження 
наявних шляхом урізноманітнення фінансових послуг, здешевлення 
брокерських тарифів та активної діяльності в рамках підвищення фі-
нансової освіченості населення. 
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 Впровадження нового інтернет-продукту дозволило досягнути та-
ких результатів. У 2009 році 20 брокерів надавали он-лайн доступ до 
Українською біржі 1 700 інтернет-трейдерам, які мали змогу оперувати  
30 максимально ліквідними акціями. За цей період інтернет-трейдери 
наторгували 2,52 млрд. грн, тобто 40,79% від загального обсягу торгів 
на Українській біржі, та уклали 118,1 тис. угод, що становить 46,76% 
від загальної кількості угод на Українській біржі. Українська біржа 
признала компанію “Dragon Capital” лідером із залучення інтернет-
трейдерів на біржу у 2009 році [2; 5; 6]. У 2010 році загальний обсяг 
торгів на Українській біржі сягав 27,426 млрд. грн., з них 12,401 млрд. 
грн. припадає на фізичних осіб. Загальна кількість трейдерів – 3 500 
осіб, ними в середньому за місяць укладалося 55 000 угод, середній 
розмір яких становив 15 тис. грн. [2; 5; 6]. Послуги інтернет-трей-
дингу на давали дві фондові біржі – ПАТ “Українська біржа”, ТрАТ 
Фондова бір жа “ПФТС”. У 2011 році загальний обсяг торгів сягав  
54,4 млрд. грн., з них 32,4 млрд. грн. наторгували фізичні особи. За-
гальна кількість фізичних осіб у жовтні 2011 р. становила 8 837 [2]. 

Одним із нових інтернет-продуктів на фондовому ринку запропо-
новано використання торговельної системи “Персональний броке-
ридж” з травня 2009 р., що являє собою он-лайн-інструмент прове-
дення операцій з активами на фондовому ринку на основі активного 
портфельного інвестування [4]. 

Послуга зацікавить інвестора, який не має змоги самостійно опе-
рувати власним капіталом на фондовому ринку. Персональний брокер 
інвестора приймає інвестиційні рішення на основі сигналів механіч-
ної торговельної системи, що дає змогу отримати стійкі результати з 
контрольованим ризиком. 

Головна мета ризик-менеджменту – не допустити просадку 
портфе ля більш ніж на 25%. Це здійснюється шляхом диверсифікації 
портфеля, для чого обираються слабко корельовані між собою активи. 
Наявність інструментів термінового ринку дозволяє отримати дохід 
на падаючому ринку. Проте мінімальна сума інвестицій майже в 7 ра-
зів вища за інтернет-трейдинг і становить 20 000 грн. та термін до-
говору не менше одного року. Також вилучається 0,05% за одну угоду 
на спотовому та 1 грн. за угоду на терміновому ринках [4]. Клієнт 
має право обрати стратегію інвестування: агресивну або консерватив-
ну, що вплине на дохідність та рівень сукупного ризику. Винагорода 
торгівця буде залежати від типу стратегії інвестування та рівня до-
хідності. Результати торгівлі за торговельної системи “Персональний 
брокеридж” наведено у таблиці 3. 
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Таблиця 3
Результати торгівлі за системою “Персональний брокеридж”*

Показник
Тип	стратегії

Консервативна	 Агре-
сивна

Дохідність 10% 14,8%
Потенціальна річна дохідність 30% 44,4%
Максимальне зниження кривої дохідності 5,7% 6,1%
Кількість операцій 13 13
Кількість прибуткових операцій 62% 62%
Кількість збиткових операцій 38% 38%
Максимально прибуткова операція 9,2% 13,8%
Максимально збиткова операція -3,3% -4,1%

* за даними ІГ “Сократ” [4]. 

Як бачимо, за період з 4 липня до 4 листопада 2011 р. клієнти, 
що використовували послугу торговельної системи “Персональний 
брокеридж”, збільшили свій капітал на 10-14,8%, коли індекс УБ 
за зазначений період знизився на 38%. Інвестори з консервативною 
стратегією отримали за цей період дохідність у 10% (30% річних), з 
агресивною стратегією інвестування – 14,8% (44,4% річних). До того 
ж максимальне падіння кривої дохідності становило 5,7-6%. 

Висновки.	 Сучасний стан інтернет-послуг на фондових біржах 
характеризується етапом освоєння ринку. Проте з появою інтернет-
трейдингу в Україні фахівці відзначають збільшення обсягів торгів на 
ринку та підвищення ліквідності фінансових активів. Основною пере-
шкодою для розповсюдження он-лайн послуг на фондовому ринку є 
низькій рівень фінансової освіченості населення. Незважаючи на про-
ведення освітніх семінарів, значна частка фізичних осіб не знає про 
фінансові активи, як об’єкт інвестування. На наш погляд, розширення 
меж застосування маржинальної торгівлі надасть можливість залучи-
ти нових інвесторів та збільшити обсяги торгів, що існують. Розробка 
та застосування навчальних програм з підвищення рівня освіченості 
населення разом зі спеціалізованими навчальними закладами надасть 
більшого ефекту. 
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