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ОцІНКА ДИНАМІКИ РОЗВИТКУ РИНКУ 
цІННИх пАпЕРІВ НА СУчАСНОМУ ЕТАпІ  

В УКРАЇНІ

У статті розглядається сучасний стан ринку цінних па-
перів. Проаналізовано динаміку розвитку ринку за останні 
декілька років. На підставі аналізу запропоновані пропозиції 
щодо активізації вітчизняного ринку цінних паперів.

The article investigates the current situation of the stock market. 
The dynamics of its development is analysed during last years. As 
a result, the author offers ways to activate the national securities 
market.

Сьогодні економіка країни майже починає відповідати 
ринковим вимогам. Разом із ринком банківських послуг, що є 
найбільш розвиненим серед ринків інших фінансових послуг, 
починає розвиватися, а загалом і працювати ринок цінних па-
перів. Ринок цінних паперів показує позитивну динаміку зрос-
тання фондових індексів ділової активності, зацікавленість 
інвесторів у вкладанні коштів у цінні папери. Створена і від-
повідна інфраструктура ринку з торговельними майданчиками 
(біржами), проте обсяг торгів на організаторах торгів залиша-
ється досить малим. 

Ринок цінних паперів України як сегмент фінансового рин-
ку має стати потужним механізмом мобілізації, розподілу та 
перерозподілу фінансових ресурсів, які потрібні для динаміч-
ного розвитку економіки та сприятимуть акумулюванню інвес-
тиційних капіталів у виробничій та соціальній сферах. 

Питання щодо становлення і розвитку ринку цінних паперів 
у своїх працях розглядали такі відомі вітчизняні вчені, котрі 
внесли суттєвий вклад у розвиток сучасної теорії та практики 
дослідження актуальних проблемних питань ринку цінних па-
перів, як О. Барановський, В. Корнєєв, Д. Леонов, О. Мозго-
вий, В. Федосов та інші вчені. 
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Метою роботи є аналіз сучасного стану ринку цінних паперів 
та пропозиції щодо активізації розвитку ринку цінних паперів.

Протягом 2007 року обсяг торгів з цінними паперами на ор-
ганізаторах торгівлі становив 36,9 млрд. грн. (таблиця 1). 

Таблиця 1.
Обсяг торгів на організаторах торгівлі  

протягом 2007 року млн. грн.
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Порівняно з даними за 2006 рік обсяг торгів на організа-
торах торгівлі збільшився на 7,85 млрд. грн. (2006 рік – 29,05 
млрд. грн.).

Протягом грудня 2007 року обсяг торгів з цінними папера-
ми на організаторах торгівлі становив 5,69 млрд. грн., що біль-
ше на 3,79 млрд. грн. порівняно з даними за грудень 2006 року 
(грудень 2006 року – 1,9 млрд. грн.).

Протягом 2007 року обсяг торгів на ПФТС становив 32,25 
млрд. грн. У 2007 році порівняно з 2006 роком обсяг торгів на 
ПФТС збільшився на 4,26 млрд. грн. (2006 рік – 27,99 млрд. 
грн.). Обсяг торгів на ПФТС у 2007 році становив 87,4% від 
загального обсягу торгів на організаторах торгівлі за рік.

Протягом грудня 2007 року обсяг торгів на ПФТС стано-
вив 5,34 млрд. грн. У грудні 2007 року порівняно з аналогічним 
періодом 2006 року обсяг торгів на ПФТС збільшився на 3,69 
млрд. грн. (грудень 2006 року – 1,65 млрд. грн.). Обсяг торгів 
на ПФТС у грудні 2007 року становив 93,88% від загального 
обсягу торгів на організаторах торгівлі у грудні 2007 року.

Як видно із таблиці 2, у грудні 2007 року спостерігається 
значна перевага обсягу торгів на організаторах торгівлі на вто-
ринному ринку порівняно з первинним. Обсяг торгів на орга-
нізаторах торгівлі на вторинному ринку становив 99,52% до 
загального обсягу торгів зафіксованому протягом грудня 2007 
року на організаторах торгівлі. 

Зосередження обігу цінних паперів на організаторах торгів-
лі має суттєве значення для функціонування фондового ринку, 
зокрема, для підвищення його відкритості, прозорості, ліквід-
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ності, інвестиційної ефективності, збільшенню кількості укла-
дених угод, визначенню справедливої ціни на цінні папери, що, 
в свою чергу, призведе до збільшення податкових надходжень 
до Державного бюджету.

З таблиці 2 видно, що лідируюче місце за обсягами укладе-
них угод займає ПФТС. 

Таблиця 2.
Обсяг торгів на організаторах торгівлі (за фінансовими ін-

струментами) у грудні 2007 року млн. грн.
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Таким чином, найбільший обсяг торгів за фінансовими ін-
струментами на організаторах торгівлі у грудні 2007 року за-
фіксовано за облігаціями підприємств (2,64 млрд. грн. або 
46,4% від загального обсягу торгів на організаторах торгівлі у 
грудні 2007 року) та акціями (2,29 млрд. грн. або 40,25%).

Протягом 2007 року обсяг випуску акцій, зареєстрованих 
центральним апаратом Комісії, становив 46,81 млрд. грн. (та-
блиця 3). 

За даними Державної комісії із цінних паперів та фондового 
ринку обсяг випусків акцій, зареєстрованих центральним апа-
ратом Комісії, у 2007 році порівняно з 2006 роком збільшився 
на 5,05 млрд. грн. (2006 рік – 41,76 млрд. грн.). 

Протягом 9 місяців 2007 року загальний обсяг торгів на 
ринку цінних паперів становив 495,84 млрд. грн., що більше на 
178,59 млрд. грн. порівняно з аналогічним періодом 2006 року. 
Найбільші обсяги торгів на ринку цінних паперів за період 
зафіксовано з акціями (193,52 млрд. грн.), векселями (149,03 
млрд. грн.) та облігаціями підприємств (80,5 млрд. грн.).
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Таблиця 3
Обсяг випуску акцій, зареєстрованих центральним апаратом 

Комісії (без вирахування скасованих випусків)  
протягом січня-листопада 2007 року млн. грн.
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Діаграма 1
Обсяги виконаних договорів торговцями цінних паперів  

на фондовому ринку (за кварталами) млрд. грн.
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Що стосується розподілу торговців цінними паперами по ре -
гі онам, то він досить нерівномірний і має такий вигляд (табл. 3).  

Таблиця 3.
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У ІІІ кварталі 2007 року 87,29% торговців цінними папера-
ми, що здійснювали діяльність, зосереджено у семи областях 
України (Київській області та м. Києві, Дніпропетровській, 
Донецькій, Харківській, Одеській, Запорізькій та Львівській 
областях). Обсяги виконаних договорів цими торговцями ста-
новили 95,59% від загального обсягу виконаних договорів за 
період. 

У ІІІ кварталі 2007 року обсяг виконаних договорів торговця-
ми цінних паперів (крім банків та інвестиційних компаній) ста-
новив 108,88 млрд. грн., що становило 58,59% від загального об-
сягу виконаних договорів за ІІІ квартал 2007 року (таблиця 4).

Таблиця 4.
Обсяги виконаних договорів з цінними паперами  

(за видами торговців) млн. грн.
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Інвестиційні компанії у ІІІ кварталі 2007 року зменшили об-
сяги виконаних договорів порівняно з ІІІ кварталом 2006 року, 
хоча порівняно з ІІ кварталом обсяг торгів збільшився майже у 
1,8 рази. За ІІІ квартал 2007 року комерційні банки збільшили 
обсяг виконаних договорів більше ніж у 2 рази порівняно з ІІІ 
кварталом 2006 року. 

Найбільші обсяги виконаних договорів на ринку цінних па-
перів України у ІІІ кварталі 2007 року здійснювались за комі-
сійною та комерційною видами діяльності, частка яких стано-
вила 54,35% та 44,81% відповідно (таблиця 5).

Таблиця 5.
Обсяг виконаних договорів торговцями цінних паперів  

(за видами діяльності) млн. грн.
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Питома вага інших видів діяльності торговців цінними па-
перами (розміщення цінних паперів та управління активами) 
у ІІІ кварталі 2007 року зменшилась до 0,84% від загального 
обсягу виконаних договорів.

У ІІІ кварталі 2007 року, як і в попередні періоди, найбіль-
ший обсяг виконаних договорів зафіксовано з акціями (69,15 
млрд. грн. або 37,22% від обсягу виконаних договорів у ІІІ 
кварталі 2007 року) та векселями (53,79 млрд. грн. або 28,94%) 
(діаграма 2).

Діаграма 2
Обсяги виконаних договорів з цінними паперами (млн. грн.)  

та кількість виконаних договорів (тис.) (за видами  
фінансовими інструментами) у ІІІ кварталі 2007 року
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У ІІІ кварталі 2007 року серед фінансових інструментів 
на фондовому ринку також здійснювалась торгівля іпотечни-
ми цінними паперами (включаючи сертифікати ФОН) та за-
ставними цінними паперами, проте, обсяг торгів цими видами 
фінансових інструментів невеликий – 74,6 млн. грн. та 12,59 
млн. грн. відповідно. Порівняно з попереднім кварталом 2007 
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року обсяг торгів заставними цінними паперами збільшився у 
2 рази.

Упродовж останніх років переважна більшість випусків 
фінансових інструментів відбувалася за такими видами: акції, 
векселя та облігації, загальний обсяг яких становив приблизно 
90% від загального обсягу усіх зареєстрованих випусків цінних 
паперів у 2007 р. Ринок облігацій України знаходиться на ста-
дії формування та розвитку, який розпочався в 1995 р. Зокре-
ма, ринок державних облігацій України, починаючи з 1996 р., є 
у стадії інтегрування до світового ринку державних облігацій. 
В цілому ринок державних облігацій для зарубіжних інвесто-
рів є цілком привабливою сферою діяльності. Ринок облігацій 
в Україні складається з внутрішнього та зовнішнього сегмен-
тів. Зовнішній ринок є більш розвиненим.

Корпоративні цінні папери на українському фондовому рин-
ку представлені переважно акціями й облігаціями. Операції з 
акціями непопулярні через низьку ліквідність, тому на фондо-
вому ринку значно зросла частка операцій з корпоративними 
облігаціями. Останні є найефективнішим інструментом для 
довгострокового фінансування й ефективним джерелом фінан-
сування поточних чи перспективних проектів підприємства. 

Важливим фактором, який впливає на розвиток ринку цін-
них паперів, є створення умов для виконання угод з цінними 
паперами на організаторах торгівлі. Торгівля цінними папе-
рами на організаторах торгівлі підвищує інвестиційну прива-
бливість емітента за рахунок забезпечення його ліквідності та 
прозорості.

Аналіз сучасного стану ринку цінних паперів дозволяє кон-
статувати, що він перебуває в стадії становлення. Це зумовле-
но як об’єктивними, так і суб’єктивними чинниками. Головні з 
них: відсутність логічно завершеної нормативно-законодавчої 
бази; організаційно-методична невідповідність окремих еле-
ментів вітчизняного фондового ринку міжнародним стандар-
там; невизначеність правового забезпечення, механізмів коти-
рування цінних паперів, відсутність належної інфраструктури, 
недостатня прозорість та ліквідність та ін.

Головним завданням подальшого розвитку ринку цінних 
паперів України є його насичення реальним товаром – цінни-
ми паперами, які будуть вільно продаватися і покупатися за 
прозорості функціонування ринку і захисті інтересів дрібних 
інвесторів. Необхідна оптимізація структури ринку за всіма 
напрямками: за видами фінансових інструментів; за співвід-
ношенням як між організованим і неорганізованим ринками, 
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так і між біржовим та позабіржовим оборотами; за секторами 
економіки.

Стабілізація макроекономічної ситуації в країні й сприят-
ливі зовнішні фактори спричинили зріст інтересу інвесторів до 
гривневих інструментів на фондовому ринку. Притік в країну 
валютних надходжень, зниження банківських ставок і змен-
шення державних запозичень особливо стимулювали зріст 
інтересу до корпоративних облігацій з боку інституційних 
інвесторів. Додатковим стимулом інвестування стала низька 
доходність державних цінних паперів, яка з урахуванням ін-
фляції виявилась негативною. Цей факт заставив інвесторів 
шукати більш привабливі інвестиційні інструменти. 

В Україні склалися умови для розміщення облігацій: з од-
ного боку, ринок достатньо зрілий для здійснення емісій, вра-
ховуючи високі вимоги емітентів, а з іншого – є як пропозиція, 
так і попит.

Зростаюча економіка спричинила сумарну потрібність 
суб’єктів економіці у довгострокових інвестиціях, в тому числі 
для впровадження в життя довгострокових проектів, пов’язаних 
з нерухомістю, проведення модернізації виробництва і нарощу-
вання потужностей та ін.. Але українські банки сьогодні вже не 
змозі задовольнити всіх бажаючих кредитними коштами, по-
перше, тому, що вже немає коштів у самих банків, по-друге, кош-
ти  дорожчають (з 30.04.2008 облікова ставка НБУ 12% річних).  

Сьогодні в економіці України виникла реальна необхід-
ність появи надійного інструменту, який в змозі забезпечити 
залучення фінансових ресурсів на довгий строк для фінансу-
вання інвестиційних програм і поповнення оборотних коштів. 
Суб’єкти економіки намагаються залучати інвестиційні ресур-
си з відкритого ринку.
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