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ЕКОНОМІЧНА НАУКА

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Ефективне функціонування ринку цінних паперів по�

в'язане з наявністю цілісної інфраструктури та професій�

них учасників фондового ринку. Професійні учасники є

фінансовими посередниками, які за відповідну винагоро�

ду перерозподіляють ризики між різними типами інвес�

торів, а також підвищують ліквідність ринку. Ефективність

функціонування ринку акцій певним чином проявляється в

ефективній діяльності професійних учасників на ньому.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Аналіз останніх досліджень та публікацій свідчить про

значний інтерес науковців�економістів до ефективності

роботи професійних учасників на ринку акцій України. В

останні роки над дослідженням цієї проблеми працюють

такі вчені, як: В.Д. Базилевич, А.С. Гальчинський,

В.М. Геєць, Г.М. Калач, В.В. Корнєєв, О.В. Любкіна,

І.О. Лютий, Л.Л. Кістерський, А.І. Крєдісов, О.М. Мозговий,

А.М. Мороз, С.В. Науменкова, В.М. Опарін, Ю.Є. Петруня,

Л.О. Примітка, Н.І. Редіна, О.І. Рогач, М.І. Савлук, В.М. Су�

торміна, В.М. Федосов, В.М. Шелудько.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Останніми роками в Україні активно проходить кор�

поративна реформа. Це підтверджується динамікою

зміни кількості акціонерних товариств, а також змінами

в структурі професійних учасників фондового ринку.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є дослідження діяльності професійних

учасників на ринку акцій України.
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У статті висвітлено результати діяльності основних типів професійних учасників з торгівлі

цінними паперами на вітчизняному ринку акцій, які активно функціонують на ньому. Дослідже�

но структуру ринку акцій за видами учасників. Визначено територіальний розподіл професій�

них учасників ринку акцій. Проаналізовано результати торгів фондових бірж України.

The paper highlights outcomes of activity of the most effective professional participants of the

domestic share market. Structure of the share market is studied with regard to types of the
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participants. Trade results at the Ukrainian stock exchange are investigated.
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ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Засобом широкого залучення капіталів до інвести�

ційно�інноваційної діяльності, окрім здійснення підприє�

мствами випуску цінних паперів, також є торгівля цінни�

ми паперами, в тому числі акціями, облігаціями та інши�

ми фінансовими інструментами. Центром такої торгівлі

виступає фондовий ринок.

В Україні професійну діяльність з торгівлі цінними

паперами на ринку акцій здійснюють:

1) господарські товариства, для яких операції з

цінними паперами є виключним видом діяльності (49,62

% від загального обсягу виконаних договорів торгов�

цями цінних паперів у 2011 році);

2) банки (46,18 %);

3) інвестиційні компанії (4,20 %) [3, с. 28].

Cтруктура ринку акцій представлена значною

кількістю професійних учасників фондового ринку. У

табл. 1 відображено кількість ліцензій, які видано На�

ціональною Комісією з цінних паперів та фондового

ринку України (НКЦПФРУ) професійним учасникам

фондового ринку на провадження професійної діяль�

ності. Станом на 31.12.2011 р. цей показник становив

1 679, що є меншим, ніж у 2010 році (1 807 ліцензій) у

зв'язку з приведенням діяльності професійних учасників

до вимог Закону України "Про внесення змін до деяких

законодавчих актів України щодо підвищення вимог до

статутного капіталу професійних учасників фондового

ринку", прийнятому у 2010 році [3, с. 55].

За даними НКЦПФРУ у 2011 році, кількість профе�

сійних учасників фондового ринку з урахуванням сумі�

щення декількох видів професійної діяльності станови�
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ла 1 253. При цьому 384 учасники були торговцями�збе�

рігачами (124 банки), серед них 39 учасника є торгов�

цями�зберігачами�реєстраторами (18 банків), 14 учас�

ників є зберігачі�реєстратори, 2 депозитарії мали

ліцензії на розрахунково�клі�

рингову діяльність [3, с. 55]. У

зв'язку з проведенням проце�

дури дематеріалізації, тобто

переведенням цінних паперів із

документарної форми існуван�

ня у бездокументарну поступо�

во зменшується кількість реєст�

раторів як профучасників фон�

дового ринку.

Торговці цінними паперами

здійснюють посередницьку ді�

яльність з випуску та обігу цін�

них паперів. Вони виконують

операції на фондовому ринку

за дорученням та за рахунок

своїх клієнтів (комісійна (брокерська) діяльність) або

за власний рахунок (комерційна (дилерська) діяльність).

За дорученням своїх клієнтів торговці цінними папера�

ми можуть здійснювати первинне розміщення цінних па�

перів, а також надавати інші послуги щодо цінних

паперів (інвестиційне консультування, довірчі опе�

рації з цінними паперами, реєстраційні функції

тощо). Відповідно до чинного законодавства Ук�

раїни, торговці цінними паперами можуть

здійснювати комерційну, комісійну діяльність та

діяльність з розміщення цінних паперів. Більшість

операцій на ринку акцій України припадає на ко�

мерційну і комісійну діяльність.

Останніми роками триває тенденція рекорд�

ного збільшення обсягу виконаних договорів тор�

говцями цінних паперів. Цей показник у 2011 році

становив 2 147,52 млрд грн., що на 609,73 млрд

грн. більше, ніж обсяг виконаних договорів у 2010

році (рис. 1) [3, с. 27]. А з урахуванням обсягу

торгів на строковому ринку, який за результата�

ми 2011 року становив 23,58 млрд грн., загаль�

ний обсяг торгів на ринку цінних паперів сягнув 2

171,10 млрд грн. [4, с. 8].

Для вітчизняного ринку акцій харак�

терний високий ступінь централізації, про

що свідчить територіальний розподіл

професійних учасників. Так, найбільша

кількість професійних учасників станом

на 31.12.2011 р. зосереджено в м. Києві

та Київській області, Дніпропетровській

області, Харківській області, Донецькій

області, АР Крим. Слід зазначити, що

регіональне представництво професійних

учасників фондового ринку протягом ос�

таннього часу практично не змінювалося.

Найбільш важливою ланкою інфрас�

труктури ринку акцій України є організа�

тори торгівлі — біржі та торговельно�

інформаційні системи, які забезпечують

оформлення угод з купівлі�продажу

цінних паперів. У 2011 році кількість орга�

нізаторів торгівлі, яким видано ліцензію на

здійснення діяльності з організації торгівлі

на ринку цінних паперів, становила 10 фон�

дових бірж (ВАТ "Київська міжнародна

фондова біржа", ЗАТ "Придніпровська

 /    
 

      
 

2006 
 

2007 
 

2008 
 

2009 
 

2010 
 

2011 
 

1.   805 779 815 737 763 733
2.  180 214 256 297 372 384 
3.  354 372 380 367 297 188 
4.     224 326 411 389 361 360
5.  2 2 2 3 2 2 
6.   1 1 2 3 2 2 

7. 
    

  (    
-  ) 

10 9 11 10 10 10 

 1576 1703 1877 1806 1807 1679 

Таблиця 1. Кількість професійних учасників, які мали ліцензії
на певні види професійної діяльності на фондовому ринку України

в 2005—2011 рр.

* Джерело: складено автором на основі [3, с. 55].
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Рис. 1. Обсяг виконаних договорів торговцями
цінними паперами  у 2007—2011 рр., млрд. грн.

  2008  2009  2010  2011  
 «   » 90,48 58,81 54,39 396,37 
 «   « » 86,36 205,44 72,94 32,30 
 «   

» 212,20 970,39 220,16 245,23 

 «   » 33991,90 13955,45 60901,26 88 859,77 
 «    
» 1180,71 1573,49 2663,64 2 081,08 

 «   
 » 529,98 1796,30 1808,97 1 083,58 

 «   
 » 101,88 1828,78 1267,59 2,39 

 «   « » 1374,51 11412,43 36649,58 79 071,89 
 « -   
» 187,74 136,97  50,61 199,61 

 «  » - 3288,17 27510,42 63 867,85 
   

«  -
 » - « -

» 

4,02 787,79 - - 

   37 759,78 36 014,02 131 199,56 235 840,07

Таблиця 2. Обсяг виконаних контрактів у розрізі
організаторів торгівлі на фондовому ринку України

в 2008—2011 рр.

Джерело: складено автором на основі [1, с. 25; 3, с. 32].
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фондова біржа", ЗАТ "Українська

міжбанківська валютна біржа", ЗАТ

"Українська міжнародна фондова

біржа", ЗАТ "Українська фондова

біржа", ТОВ "Східно�Європейська фон�

дова біржа", ВАТ "Українська біржа",

ЗАТ "Фондова біржа "ІННЕКС", ВАТ

"Фондова біржа "ПФТС", ВАТ "Фондо�

ва біржа "Перспектива") та 1 торговель�

но�інформаційна система (Дочірнє

підприємство Асоціації "Південноукраї�

нська торговельно�інформаційна систе�

ма" — "Південь�Сервер") [2; 5, с. 62].

Організацію торгівлі на ринку

акцій України здійснюють фондові

біржі та торговельно�інформаційні си�

стеми. Діяльність організатора торгівлі

зі створення організаційних, технологічних, інформацій�

них, правових та інших умов для збирання та поширення

інформації стосовно попиту і пропозицій, проведення ре�

гулярних торгів фінансовими інструментами за встанов�

леними правилами централізованого укладення і вико�

нання договорів щодо фінансових інструментів, зокре�

ма здійснення клірингу та розрахунків за ними, вирішен�

ня спорів між членами організатора торгівлі і є діяльні�

стю з організації торгівлі на фондовому ринку.

Проаналізувавши дані табл. 2, можна зробити висно�

вок, що за результатами торгів на організаторах торгівлі

обсяг біржових контрактів з цінними паперами протягом

2011 року збільшився майже у 2 рази (або на 104,55 млрд

грн.) та становив 235,84 млрд грн. Зростання обсягів

торгівлі на фондовому ринку пояснюється збільшенням

обсягів фінансових ресурсів, що інвестуються в цінні па�

пери українських емітентів як вітчизняними, так і інозем�

ними інвесторами, а також — зростанням вартості цінних

паперів емітентів, з якими укладались угоди.

Такий результат був досягнутий за рахунок значно�

го зростання торгів на 3 фондових біржах ПАТ "Перша

фондова торгівельна система", ПАТ "Перспектива" та

ПАТ "Українська біржа". На організаційно оформлено�

му ринку у 2011 року спостерігалася консолідація торгівлі

цінними паперами, оскільки близько 98 % біржових кон�

трактів зосереджено саме на цих трьох фондових біржах.

Обсяг виконаних біржових контрактів на фондовій біржі

"ПФТС" дорівнював 88,86 млрд грн., на фондовій біржі

"Перспектива" — 79,07 млрд грн., на фондовій біржі "Ук�

раїнська біржа" — 63,87 млрд грн. [3, с. 31].

Як показано в табл. 3, у структурі торгів на організо�

ваному ринку в розрізі організаторів за результатами І

півріччя 2011 року відбулись певні зрушення: фондова

біржа "ПФТС", що протягом останніх років впевнено зай�

мала першу позицію серед організаторів за обсягами

торгів (57,78 % загального обсягу торгів у 2010 році), в

результаті швидкого розвитку основних конкурентів не

впевнено витримує чільні позиції з питомою вагою у 33,97

% загального обсягу торгів (на фондовій біржі "Украї�

нська біржа" виконано 31,72% загального обсягу біржо�

вих контрактів, на фондовій біржі "Перспектива" —

32,75% загального обсягу біржових контрактів).

Збільшення обсягів торгів на фондових біржах Ук�

раїни у 2011 році було спричинено підвищеною актив�

ністю вторинного ринку акцій та державних облігацій

України (30,11 % та 39,84 % загального обсягу біржо�

вих контрактів відповідно). Якщо говорити про зростан�

ня в абсолютних величинах, то обсяг виконаних дого�

ворів на ринку цінних паперів з державними облігація�

ми України порівняно з 2010 роком збільшився на 501,43

млрд грн., з акціями — на 81,49 млрд грн. [3, с. 28].

ВИСНОВКИ
Відповідно до сучасного стану фондового ринку,

протягом останніх років НКЦПФРУ проводиться по�

слідовна робота щодо створення уніфікованої правової

бази за кожним видом професійної діяльності на ринку

цінних паперів, направленої на забезпечення стабільності

ринку та безпеки діяльності на ньому як для професій�

них учасників, так і для інвесторів. Останні роки триває

тенденція рекордного збільшення обсягу виконаних до�

говорів торговцями цінних паперів. Тому кожного року

посилюється контроль за дотриманням учасниками фон�

дового ринку регуляторних вимог, уніфікованих правил

та стандартів, підвищення дієвості саморегулювання та

покращення взаємодії з державними органами.
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 27172,04 57,78 38606,67 33,97 142,08 
 9273,66 19,72 37214,74 32,75 401,30 

 8228,66 17,50 36045,66 31,72 438,05 
 1039,26 2,21 419,87 0,37 40,40 
 955,71 2,03 1108,80 0,98 116,02 
 218,32 0,46 1,34 0,00 0,61 

 85,57 0,18 79,25 0,07 92,61 
 27,62 0,06 135,61 0,12 490,95 
 17,93 0,04 18,46 0,02 102,95 

 5,71 0,01 6,99 0,01 122,37 
 47024,49 100 113637,39 100 241,66 

Таблиця 3. Обсяг біржових контрактів з цінними
паперами на організаторах торгівлі протягом

І півріччя 2010 — І півріччя 2011 рр.

Джерело: складено автором на основі [2, с. 23].


