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ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Розвиток інвестиційного ринку — необхідна пе!

редумова розбудови та модернізації економічної си!
стеми будь!якої країни. При цьому важливе значен!
ня має інфраструктурне забезпечення переміщення
капіталів як на рівні організаційного посередницт!
ва, так і на рівні компаній, що надають клієнтам спе!
цифічні інвестиційні послуги. На сьогодні в Україні
тільки починають впроваджуватися міжнародні
стандарти діяльності на фондовому ринку, сучасні
засоби та методи торгівлі, оптимальні інструменти
адміністративного контролю за учасниками.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ І
ПУБЛІКАЦІЙ

Питаннями розвитку фондового ринку України
та місця в ньому професійних учасників займалися
такі вітчизняні і зарубіжні науковці та фахівці, як
Дж. Б'юкенен, М. Голєв, С. Кірєєв, О. Корнійчук, А. Конд!
рашихін, О. Куліш, С. Мочерний, Я. Міркін, Д. Норд,
О. Собкевич, Н. Татарин, М. Фрідман, У. Шарп, В. Ше!
лудько та інші. Разом з тим, невирішеними залиша!
ються питання системної взаємодії різних груп
агентів інвестиційного ринку, зниження його фраг!
ментарності та централізації фондової торгівлі, зро!

стання прозорості діяльності
учасників ринку тощо.

Мета роботи — дослідити
інституційну структуру секто!
ра професійного посередницт!
ва інвестиційного ринку Украї!
ни в контексті актуальних тен!
денцій його функціонування.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО
МАТЕРІАЛУ

Темпи зростання вітчизня!
ного фондового ринку у 2010
році хоч і продовжили пози!
тивну тенденцію минулого
звітного періоду, однак по!
мітно зменшились. Порівняно з
показниками відповідних ін!
дексів інших країн Україна,
тим не менше, виявилася ліде!
ром приросту (більше 70%),
причому даний рух був зумов!
лений очікуваннями подальшо!
го зростання товарних і фон!

 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 
 
  

2009 , % 

 
  

2010 , % 
SHANGHAI SE 
COMPOSITE ( ) 1 820,81 3 277,14 2 808,07 79,98 -14,31 

CAC 40 ( ) 3 217,97 3 936,33 3 804,78 22,32 -3,34 

NIKKEI 225 ( ) 8 859,56 10 546,44 10 228,92 19,04 -3,01 

HANG SENG ( - ) 14 387,48 21 872,50 23 035,45 52,02 5,32 

FTSE 100 ( ) 4 434,17 5 412,88 5 899,94 22,07 9,00 

DJIA ( ) 8 776,39 10 428,05 11 577,51 18,82 11,02 

S&P 500 ( ) 903,25 1 115,10 1 257,64 23,45 12,78 

WSE WIG 20 ( ) 1 789,73 2 388,72 2 744,17 33,47 14,88 

DAX ( ) 4 810,20 5 957,43 6 914,19 23,85 16,06 

 ( ) 631,89 1 444,61 1 770,28 128,62 22,54 

 ( ) 619,53 1 370,01 1 687,99 121,14 23,21 

 ( ) 759,63 1 455,47 2 443,70 91,60 67,90 

 ( ) 301,42 572,91 975,08 90,07 70,20 

Таблиця 1. динаміка національних фондових індексів
у 2009—2010 роках [5]
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дових ринків розвинених країн, а також перетікан!
ня інвестиційного капіталу в країни, що розвивають!
ся (табл. 1) [5].

Починаючи з 2001 року, ринкова капіталізація
вітчизняного фондового ринку щорічно зростала,
причому темпи цього зростання також нарощували!
ся до 2007 включно (рис. 4). Зокрема, у 2007 році ка!
піталізація ПФТС досягла рівня 78,3 млрд грн. (тоб!
то зросла у 2,5 рази), а порівняно з 2001 роком
приріст становив 6905%. У період розвитку фінансо!
вої кризи валова ринкова вартість цінних паперів, які
вільно оберталися на українських торгових майдан!
чиках, значно скоротилась та склала у 2009 році тро!
хи більше ніж 145 млрд грн., що на 74% менше за та!
кий же показник 2007 року.

Таким чином, відносна капіталізація ринку про!
тягом досліджуваного періоду зростала та зменшу!
валася у відповідності до збільшення та скорочення
абсолютної вартості біржової торгівлі. Так, якщо у
2007 році зазначений показник становив 78,3% від на!
ціонального ВВП, то у період ринкової "депресії" він
зменшився до критичного значен!
ня у 15,9%. Незважаючи на це, у
2010 році спостерігалося істотне
зростання сукупної  вартості
цінних паперів: абсолютна капіта!
лізація ринку зросла на 75%, а
відносна — на 7,35 відсоткових
пункти.

У своїй роботі О. В. Собкевич
[6] зазначається, що відносна ка!
піталізація, у комплексі з іншими
детермінантами (табл. 2), нале!
жить до основних індикаторів
безпеки діяльності суб'єктів фон!
дового ринку. Більшість із вказа!
них нижче показників не супере!
чать критеріям, на яких наголо!
шують провідні статистичні досл!
ідження в Україні.

Станом на 01.07.2011 року
Державна комісія з цінних па!
пе рі в т а фондов ог о ринку
(ДКЦПФР ) видала уча сникам
фондового ринку 1741 ліцензію
на здійснення професійної діяль!
ності, а саме: 739 ліцензій на ве!
дення діяльності з торгівлі цінними паперами; 381
— на провадження депозитарних операцій збері!
гачів цінних паперів; 247 — на організацію діяль!
ності з ведення реєстру власників іменних цінних
паперів; 360 — на проведення заходів з управління
активами інвестиційних інвесторів; 10 — на прова!
дження діяльності з організації торгівлі на фондо!
вому ринку; 2 ліцензії були видані на провадження
розрахунково!клірингової діяльності; 2 ліцензії на
провадження депозитарної діяльності депо!
зитарію цінних паперів [8].

Обсяг виконаних договорів торговцями
цінних паперів у 2010 році склав 1537,79 млрд
грн., що на 44% перевищує відповідні показ!
ники минулого періоду. Останній квартал
2010 року продемонстрував максимальні зна!
чення обсягу виконаних договорів (майже 500
млрд грн.) та в 1,7 рази перевищував аналогі!
чний період 2009 року (рис. 2).

Відповідно до підсумків торгівлі у 2010
році на організаторах торгівлі сукупний об!
сяг біржових договорів з цінними паперами
склав 131,29 млрд грн., що у 3,64 рази більше
за відповідний показник 2009 року. Вказані
тенденції зумовлювалися, з одного боку, зро!
станням обсягу фінансових активів, які на!
правлялися інвесторами (як резидентами, так

і нерезидентами) на придбання цінних паперів вітчиз!
няних емітентів, а з іншого — збільшенням вартості
цінних паперів тих емітентів, з якими укладались
відповідні угоди.

Фондова біржа ПФТС у 2010 році спромоглася
частково відновити позиції, втрачені нею у 2009 році,
збільшивши власну частку в загальному обсязі рин!
кової капіталізації з 38,75% до 46,45% відповідно та
утримавши першість в розмірі торгів (рис. 3). В аб!

Рис. 1. Абсолютна та відносна капіталізація ПФТС
протягом 2001—2010 років (складено на основі [3; 4])

Таблиця 2. Ключові індикатори безпеки діяльності учасників фондового ринку
(складено на основі [4; 5; 6; 7])

Рис. 2. Обсяг виконаних договорів торговцями цінних паперів
протягом 2006—2010 років, млрд грн.
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солютному вимірі капіталізація лідера торгів станом
на 01.07.2011 року склала 241056,13 млн грн.

ПАТ "Українська біржа" також збільшила свою
присутність в сукупному обсязі торгів на біржовому
сегменті фондового ринку: з 9,13% у 2009!му році до
20,95% у 2010!му; ПАТ "Фондова біржа "Перспек!
тива", навпаки, "скоротилась" з 31,69% до 27,91%
відповідно.

ВИСНОВКИ
Таким чином, у 2010 — першому півріччі 2011

року на фондовому ринку України простежувалися
здебільшого позитивні тенденції. Цей процес підтри!
мувався намаганням регулятора модернізувати ри!
нок за рахунок адекватної нормативної підтримки,
сприяння захисту прав емітентів, покращення умов
та інструментів для емісії цінних паперів та стиму!
лювання діяльності суб'єктів фондового ринку. Ра!
зом з тим, невирішеними залишаються проблеми не!
достатньої капіталізації, невеликого інвестиційного
значення ринку, відсутності потужних фінансових

інституцій — важливих учасників інвестиційного
процесу в країні.
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Рис. 3. Розподіл обсягів біржових договорів з цінними
паперами на організаторах торгівлі у 2010 році


