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STUDY ON THE FUNCTIONING OF GLOBAL STOCK MARKET
UNDER THE CONDITIONS OF INTEGRATION PROCESSES

The article studies the functioning of the global stock market and carries out the analysis of

capitalization, trading volumes and investment flows at the global stock market in order to deter-

mine the key trends in its development. It is offered to carry out a comprehensive research of the

global stock market functioning.
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Постановка проблеми. У сучасній економічній науці розвинутих країн

існують різні підходи до проведення дослідження функціонування фондового

ринку. Найбільше поширення, як свідчить сучасна практика, отримали підхо-

ди двох наукових шкіл – «фундаментальної» і «технічної», які виробили фун-

даментальний і технічний методи аналізу фондового ринку. Статистичні мето-

ди аналізу слугують основою (базою) для розрахунку узагальнюючих показни-

ків (фундаментального й технічного аналізу), що характеризують стан і перс-
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пективи розвитку фондового ринку. На сьогоднішній день узагальнюючими

показниками, що характеризують стан фондового ринку, виступають фондові

індекси.

Комплексне дослідження стану та розвитку світового фондового ринку в

умовах інтеграційних процесів неможливо проводити тільки на основі аналізу

фондових індексів, тому що такий аналіз не дає уявлення про ринкову вартість

усіх емітованих акцій на світовому фондовому ринку (вартості ринку), збіль-

шення-зменшення ліквідності світового фондового ринку та кількість залуче-

них інвестицій. Без проведення дослідження даних показників неможливе

ґрунтовне дослідження функціонування світового фондового ринку у сучас-

них умовах. Відповідно, виникає необхідність у проведенні дослідження

функціонування світового фондового ринку на основі аналізу капіталізації,

обсягів торгів та інвестиційних потоків на світовому фондовому ринку.

Аналіз останніх досліджень й публікацій. Теоретичні основи функціонуван-

ня фондового ринку ґрунтовно досліджені у працях Р. Тюлза [4] та У. Шарпа

[5]. Практичні аспекти функціонування фондового ринку досліджували

С.З. Мошенский [1] та Б.Б. Рубцов [3]. Дослідження проблематики капіталі-

зації на фондових ринках світу проводили такі науковці, як Т.Е. Марченко та

І.А. Ніколаєв [2], але для ґрунтовного аналізу функціонування світового фон-

дового ринку капіталізацію необхідно доповнювати аналізом обсягів торгів та

інвестиційними потоками. 

Метою дослідження є проведення ґрунтовного комплексного дослідження

функціонування світового фондового ринку в умовах інтеграційних процесів

для визначення основних тенденцій його розвитку. Для досягнення поставле-

ної мети необхідно провести аналіз капіталізації, обсягів торгів та обсягів

інвестиційних потоків на світовому фондовому ринку. 

Основні результати дослідження. Капіталізація фондового ринку (market

capitalization) – це сумарна ринкова вартість усіх емітованих акцій компаній,

що мають регулярне котирування на фондовому ринку та знаходяться у по-

стійному обігу. Цей показник відображає ринкову вартість усіх компаній на

фондовому ринку [12]. Ринкова вартість компанії (капіталізація) визначається

як добуток курсової вартості акції на кількість її акцій, що перебувають у по-

стійному обігу. Зростання капіталізації фондових ринків свідчить про сприят-

ливі прогнози і позитивні тенденції на ринку. 

Дослідження капіталізації необхідно проводити в розрізі географії функ-

ціонування світового фондового ринку. Залежно від географії функціонування

світовий фондовий ринок умовно складається з національних фондових бірж

відповідних географічних регіонів, які й становлять основу інфраструктури

даних ринків. Згідно з даною класифікацією, світовий фондовий ринок умов-

но поділяється на фондовий ринок Американського регіону, фондовий ринок

Азійсько-Тихоокеанського регіону та фондовий ринок Європейсько-Афри-

канського регіону. Для достовірності показників, що стосуються капіталізації

світового фондового ринку, доцільно використовувати статистичні дані Світо-

вої федерації фондових бірж (World Federation of Exchanges – FWE) [10]. Ана-

ліз капіталізації світового фондового ринку за останні роки проводиться з ме-

тою виявлення загальної зміни у динаміці та структурі (рис. 1). 
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Рис. 1. Динаміка капіталізації світового фондового ринку

за 2002–2011 роки, млрд. дол. США, побудовано на основі [7; 10; 11]

Проведений аналіз динаміки капіталізації світового фондового ринку за

2002–2011 рр. виявив загальну тенденції до збільшення. Так, загальний обсяг

капіталізації у 2011 р. збільшився порівняно з обсягом капіталізації за 2002 р.

на 24590,9 млрд. дол. США, або на 107,8%. Також проведене дослідження ви-

явило, що динаміку капіталізації світового фондового ринку можливо поділи-

ти на три основні етапи розвитку. Перший етап – це стабільне збільшення ка-

піталізації світового фондового ринку з 22809,6 млрд. дол. США у 2002 р. до

60878,4 млрд. дол. США у 2007 році. Необхідно відмітити, що це найбільше

значення капіталізації за період, що досліджується (збільшення склало

38064,8 млрд. дол. США, або 266,9%). Другий етап – це різке зменшення капі-

талізації світового фондового ринку з 60874,4 млрд. дол. США у 2007 р. до

32551,4 млрд. дол. США у 2008 р. як наслідок світової фінансово-економічної

кризи, однією з причин якої стала саме значна перекапіталізація фондових

ринків світу. Капіталізація світового фондового ринку зменшилася на

28323 млрд. дол. США, або на 46,6%. Третій етап – поступове збільшення

капіталізації світового фондового ринку на 14849,1 млрд. дол. США або на

45,6%. 

Також дослідження виявило, що капіталізація фондового ринку Амери-

канського регіону протягом 2002–2011 рр. перевищувала обсяги капіталізації

фондового ринку Європейсько-Африканського регіону та фондового ринку

СВІТОВЕ ГОСПОДАРСТВО І МІЖНАРОДНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИСВІТОВЕ ГОСПОДАРСТВО І МІЖНАРОДНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ

22809,6

31202,3

37168,4

40974,1

50635,2

60874,4

32551,4

47782,6

54953,6

47400,5

11936,5

15643,1
18205,9 19457,7

22652,9
24320,3

13896,3

18933,4
22172,9

19788,7

4463,1
6517,1 7887,6 9310,2

11837,6

17919,9

9211,6

14625,3
17434,9

14669,5
6410

9042,1
11074,9 12206,2

16144,8
18634,1

9443,6

14223,9 15345,8
12942,3

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

íà

ê³íåöü

2002 ð.

íà

ê³íåöü

2003 ð.

íà

ê³íåöü

2004 ð.

íà

ê³íåöü

2005 ð.

íà

ê³íåöü

2006 ð.

íà

ê³íåöü

2007 ð.

íà

ê³íåöü

2008 ð.

íà

ê³íåöü

2009 ð.

íà

ê³íåöü

2010 ð.

íà

ê³íåöü

2011 ð.

Ñâ³òîâèé ôîíäîâèé ðèíîê
Ôîíäîâèé ðèíîê Àìåðèêàíñüêîãî ðåã³îíó
Ôîíäîâèé ðèíîê Àç³éñüêî-Òèõîîêåàíñüêîãî ðåã³îíó
Ôîíäîâèé ðèíîê ªâðîïåéñüêî-Àôðèêàíñüêîãî ðåã³îíó

 



Азійсько-Тихоокеанського регіону, що свідчить про визначальну роль фондо-

вого ринку Американського регіону у світі. Для більш детального дослідження

структури світового фондового ринку необхідно розглянути країни з найбіль-

шою капіталізацією фондових ринків. Для виявлення основних лідерів за

обсягами капіталізації у динаміці (табл. 1) потрібно проаналізувати показ-

ники за 2002, 2008 і 2011 роки. 

Аналіз країн за найбільшою капіталізацією фондових ринків показав, що

домінуюче положення у світі за обсягами капіталізації займає фондовий ри-

нок США (NYSE Euronext (US), NASDAQ OMX). Загальна капіталізація фон-

дового ринку США на кінець 2011 р. склала 15640,7 млрд. дол. США, це 33%

від загальної капіталізації світового фондового ринку. Слід зазначити, що

найбільшими країнами за обсягами капіталізації є США, Японія, Велика Бри-

танія, об'єднаний фондовий ринок країн Франції, Бельгії, Нідерландів, Пор-

тугалії (NYSE Euronext (Europe)), Китай, Гонконг, Канада, Німеччина. Значне

збільшення капіталізації фондового ринку спостерігалося в Китаї протягом

2002–2011 років. Так, фондовий ринок Китаю у 2002 р. займав десяте місце за

обсягами капіталізації у світі, а у 2011 р. – вже третє, обійшовши за даним

показником фондові ринки Великої Британії та Німеччини.

Наступним етапом дослідження світового фондового ринку у сучасних

умовах є аналіз обсягів торгів (рис. 2). 

Обсяг або оборот торгів (volume, trade volume) – це кількість акцій або

контрактів цінних паперів, за якими здійснювалися торговельні операції на

фондових ринках за певний період часу [12]. Обсяг торгів на фондовому ринку

визначається як загальна кількість акцій, що переходить від продавців до по-

купців. Аналіз денного обсягу торгів – невід'ємний і дуже важливий елемент

аналізу загальної ринкової тенденції і зміни цін на цінні папери окремих ком-

паній. Обсяги торгів відображають активність продавців і покупців на фондо-

вих ринках, адже кожна одиниця обсягу відображає дію двох учасників, один

учасник купує цінний папір, а інший, відповідно, продає. Аналіз обсягів тор-

гів на фондових ринках підтвердив активність і ліквідність даних ринків. Чим

вищий обсяг торгів на фондових ринках, тим вища його ліквідність, тому що

на активному ринку більша ймовірність швидко і вигідно купити або продати

цінні папери. Ліквідні фондові ринки, на яких відбуваються великі обсяги

торгів, підтверджують основні тенденції, що формуються на фондових ринках

і сприяють появі нових потенційних інвесторів.

Проведений загальний аналіз зміни обсягів торгів на світовому фондово-

му ринку за 2002–2011 рр. виявив тенденцію загального збільшення обсягів

торгів у 2011 р. порівняно з 2002 р. (на 29321,3 млрд. дол. США, або на 87,1%).

Значне збільшення обсягів торгів на фондових риках світу – це наслідок

бурхливого розвитку інформаційних торговельних систем. Як і у випадку з

капіталізацією, спостерігається тенденція збільшення обсягів торгів на

світовому фондовому ринку з 2002 р. по 2007 рік. Найбільше значення обсягів

торгів на світовому фондовому ринку за період, що аналізується, становили

113602,6 млрд. дол. США у 2008 році. З 2007 р. по 2011 р. спостерігається

зменшення обсягів торгів.
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Однак, обсяги торгів на фондовому ринку Американського регіону з

2007 р. по 2008 р. значно збільшуються. Дане збільшення склало 24903,8 млрд.

дол. США, або 151,5%. 

Рис. 2. Динаміка обсягів торгів на світовому фондовому ринку

за 2002–2011 рр., млрд. дол. США, побудовано на основі [7; 8; 11]

Стрімке збільшення обсягів торгів на фондовому ринку Американського

регіону, не зважаючи на світову фінансово-економічну кризу, було зумовлене: 

- високою ліквідністю фондового ринку Американського регіону; 

- масовим продажем інвесторами своїх цінних паперів та їхніх похідних

(унаслідок значного зниження курсової вартості), чим вони значно збільшили

обсяги торгів і знизили загальну капіталізацію фондових ринків; 

- в умовах високої волатильності (зміна ринкової ціни на цінні папери)

курсу і проблем банківського та іпотечного сектору спекулянти почали масово

впроваджувати стратегію торгівлі на зниження курсу (відкривати короткі

позиції). 

Проведений аналіз структури обсягів торгів на фондових ринках світу ви-

значив, що протягом 2002–2011 рр. найбільша питома вага за обсягами торгів

припадає на фондовий ринок Американського регіону. Також проведений

аналіз виявив дві загальні тенденції: це зменшення питомої ваги обсягів торгів
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на фондових ринках Американського та Європейсько-Африканського регіо-

нів і збільшення обсягів торгів на фондовому ринку Азійсько-Тихоокеансько-

го регіону. З метою більш детального аналізу даних тенденції необхідно визна-

чити країни світу з найбільшими обсягами торгів на фондових ринках (табл. 2). 

Проведений аналіз країн світу з найбільшими обсягами торгів на фондо-

вих ринках показав, що світовим лідером за обсягами торгів протягом 2002–

2011 рр. є США. Загальний обсяг торгів на фондовому ринку США у 2002 р.

становив 18740,0 млрд. дол. США, що склало 55,7% від загального обсягу торгів

на світовому фондовому ринку; у 2008 р. обсяг торгів становив 70647,0 млрд.

дол. США, тобто 62,2% від загального обсягу торгів на світовому фондовому

ринку; у 2011 р. обсяг торгів становив 30750,6 млрд. дол. США, що склало

48,8% від загального обсягу торгів на світовому фондовому ринку.

Найбільшими країнами за обсягами торгів на фондових ринках є США,

Японія, Велика Британія, об'єднаний фондовий ринок країн Франції, Бельгії,

Нідерландів, Португалії (NYSE Euronext (Europe)), Китай, Гонконг, Канада,

Німеччина. 

З метою виявлення основних тенденцій розвитку світового фондового

ринку необхідно проаналізувати інвестиційні потоки на світовому фондовому

ринку.

Інвестиційні потоки (investment flows) – це залучення капіталу новими

або існуючими компаніями (емітентами) на світовому фондовому ринку шля-

хом первинної та вторинної емісії цінних паперів. Інвестиційні потоки харак-

теризують агрегований обсяг грошей, які залучені на первинному фондовому

ринку через пропозицію акцій за період, що аналізується [12]. 

Проведений аналіз динаміки інвестиційних потоків на світовому фондо-

вому ринку за 2002–2011 рр. показав, що загальний обсяг інвестиційних пото-

ків збільшився з 2002 р. до 2011 р. на 428,8 млрд. дол. США, або на 163,7%.

Найбільших обсягів інвестиційні потоки на світовому фондовому ринку

досягли у 2009 р. – 1054,2 млрд. дол. США. Необхідно звернути увагу на таку

тенденцію: якщо показники розвитку світового фондового ринку у 2008–

2009 рр. унаслідок фінансово-економічної кризи зменшилися, то обсяг

інвестиційних потоків у 2008 р. збільшився на 10,7% порівняно з 2007 р., а в

2009 р. обсяг збільшився на 6,6% порівняно з 2008 року. Спад обсягу

інвестиційних потоків спостерігається у 2010 р. і становить 2,8% порівняно з

2009 роком. Значне зменшення обсягу інвестиційних потоків спостерігається

у 2011 р. і становить 32,6% порівняно з 2010 роком.

В останні роки спостерігається тенденція переважання обсягів інвести-

ційних потоків на фондовому ринку Азійсько-Тихоокеанського регіону й

зменшення інвестиційних потоків на фондових ринках Американського та

Європейсько-Африканського регіонів. 

Важливим напрямом дослідження інвестиційних потоків на світовому

фондовому ринку є аналіз інвестиційних потоків за способом залучення капі-

талу на світовому фондовому ринку. Інвестиційні потоки на світовому фондо-

вому ринку залучаються шляхом первинного розміщення акцій новостворе-

них компаній через первинне розміщення акцій (initial public offering – IPO) та

шляхом вторинної емісії цінних паперів вже існуючих компаній [12]. Загальна
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динаміка структури інвестиційних потоків на світовому фондовому ринку

зображена на рис. 4.

Рис. 3. Динаміка інвестиційних потоків на фондових ринках за 2002–2011

роки, млрд. дол. США, побудовано на основі [7; 6; 11].

Рис. 4. Динаміка структури інвестиційних потоків на світовому фондовому

ринку за 2002–2011 роки, млрд. дол. США, побудовано на основі [7; 9; 11]
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Аналіз інвестиційних потоків на світовому фондовому ринку за 2002–

2011 рр. показав, що у структурі інвестиційних потоків переважають обсяги

інвестицій, залучених шляхом вторинного розміщення акцій вже існуючих

компаній. Обсяги інвестицій, які залучені новоствореними компаніями через

IPO, з 2002 р. по 2011 р. збільшилися на 141,9 млрд. дол. США, або на 136,9%.

Обсяги інвестицій, залучених вже існуючими компаніями на фондовому

ринку шляхом вторинного розміщення акцій, збільшилися на 286,9 млрд. дол.

США (181,1%).

У структурі інвестиційних потоків на світовому фондовому ринку необ-

хідно розглянути тенденцію, що склалася у 2007–2010 рр. (період фінансово-

економічної кризи). У даний період обсяги інвестицій, залучених вже існую-

чими компаніями шляхом вторинного розміщення акцій, значно збільшують-

ся. Натомість обсяги інвестицій, які залучені через первинне розміщення ак-

цій, значно зменшилися, тому що загальне зменшення IPO було викликане

загальним зменшенням нових компаній, які виходили на світовий фондовий

ринок з пропозицією своїх цінних паперів. Також у період кризи компанії, що

вже пройшли лістинг на фондових ринках, проводили вторинну емісію цінних

паперів з наміром додаткового залучення інвестицій для запобігання наслідків

фінансово-економічної кризи.

Висновки. Проведене дослідження функціонування світового фондового

ринку дало змогу виявити низку тенденцій. Основними тенденціями є загаль-

не збільшення капіталізації, обсягів торгів та інвестиційних потоків на світо-

вому фондовому ринку протягом 2002–2011 років. Унаслідок світової фінан-

сово-економічної кризи кінця 2007 р. – початку 2008 р. значно зменшився об-

сяг капіталізації світового фондового ринку, але з кінця 2008 р. спостерігається

поступове збільшення даного показника. Також дослідження виявило, що

обсяги торгів та інвестиційні потоки на світовому фондовому ринку протягом

фінансово-економічної кризи не зменшувалися. Проведене дослідження

фондових ринків світу в умовах інтеграційних процесів виявило домінуюче

становище фондового ринку США на світовому фондовому ринку на початку

ХХІ ст. за всіма показниками, за якими проводився аналіз. Також необхідно

зазначити, що спостерігається збільшення показників розвитку фондового

ринку Китаю. 
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