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Постановка проблеми. Глобалізація, яка є основною
рисою розвитку сучасних фінансових систем, характери-
зується складністю і розвиненістю процесів інтернаціона-
лізації, які, своєю чергою, є результатом поглиблення
фінансових зв’язків країн. Одним із основних джерел залу-
чення коштів для корпорацій у світовій економіці стає фон-
довий ринок, де здійснюється перерозподіл величезних
світових фінансових ресурсів та їх потоків. Проведення
процедур із розміщення цінних паперів – це дорогий і три-
валий процес, а його успішність безпосередньо залежить
від стану фондового ринку. Ринок акцій посідає особливе
місце на ринку цінних паперів. Стабільно функціонуючий
ринок акцій є одним із чинників, що визначає інвестиційний
клімат у країні, сприяє залученню й перерозподілу інвес-
тиційного капіталу в економіці. З огляду на це особливої
уваги потребує дослідження сучасних тенденцій розвитку
ринку акцій, оскільки нові інформаційні технології елект-
ронної торгівлі на міжнародних фондових ринках в умовах
глобалізації зумовили перегляд ряду моделей їх функціо-
нування. Технології і концепції, що бурхливо розвиваються
з 90-х років XX ст., дозволили подолати обмеження, по-
в’язані із розташуванням та розміром торгового майданчи-
ка, кількістю учасників, географічними і часовими межами.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Комплекс
наукових проблем, пов’язаних із глобалізацією фінансових
ринків, є предметом досліджень багатьох як іноземних,
так і вітчизняних учених. Зокрема питання розвитку ринку
акцій у контексті фінансової глобалізації перебувають у
центрі уваги таких відомих зарубіжних науковців, як
Дж. Тобін (J. Tobin), Л. Клайн (L. Klein), Ю. Акюз (Y. Akyuz),
М. Ширакава (M. Shyrakavа), А. Тарт (A.Tart), Дж. Гелбрейт
(J. Galbraith) та ін. Серед українських і російських учених
слід відзначити В. Базилевича, П. Гайдуцького, В. Гейця,
О. Герасименка, В. Іноземцева, В. Корнєєва, Д. Лук’янен-
ка, З. Луцишин, О. Любкіну, І. Лютого, Ю. Макогона, Я. Мір-
кіна, А. Некіпелова, Ю. Пахомова, А. Поручника. Водно-
час, сучасний стан розвитку міжнародного ринку акцій у
контексті глобалізаційних викликів потребує подальшого
дослідження. 

Метою статті є визначення особливостей розвитку
ринку акцій в умовах глобалізації на основі порівняння
ключових показників вітчизняного та міжнародного ринків
акцій. 

Основні результати дослідження. В умовах фінансо-
вої глобалізації розвиток міжнародної економіки супровод-
жується впровадженням євроінтеграційних процесів, які, з
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одного боку, надають можливість доступу до ресурсів, а з
другого – поcилюють залежність національної економіки
від трендів міжнародного фінансового ринку. Головним си-
стемоутворюючим фактором розвитку міжнародної фінан-
сової системи в умовах глобалізації є стрімке зростання
міжнародного фондового ринку, що спричинює збільшення
розмірів фінансових потоків між країнами, посилення кон-
куренції, впровадження інформаційних технологій, розви-
ток інфраструктури фондового ринку, появу нових видів і
модифікацій цінних паперів тощо [1, с. 1]. Серйозні нас-
лідки для глобалізації фондових ринків світу мало поши-
рення новітніх інформаційних та комп’ютерних технологій,
електронної торгівлі, що перетворило статичний ринок на
більш конкурентний, відкритий і мобільний. Виникнення
альтернативних торговельних систем та
мереж електронної комунікації сприяло
докорінним змінам у торгівлі активами.
Спочатку ці системи призначалися для
професіоналів фондового ринку, але те-
пер вони доступні й роздрібним інвесто-
рам. Технічні інновації знизили витрати
входу на ринок і подальшого розвитку
торговельних систем. У Сполучених Шта-
тах торгівля акціями через мережі елек-
тронної комунікації складає близько 50%
обороту NASDAQ. В єврозоні аналогічний
показник є набагато меншим: він стано-
вить не більш як 5% обороту європейсь-
ких фондових бірж. 

Оскільки ситуація на фондовому рин-
ку тієї чи іншої країни визначає стан її економіки, поглиб-
леного дослідження потребує саме питання впливу гло-
балізації на функціонування фондових ринків різних країн
світу. Нині головним завданням фондового ринку є підви-
щення ролі цінних паперів на міжнародному фінансовому
ринку та в господарській діяльності підприємств.

Важливим фактором, що сприяє глобалізації фінансо-
вого, і зокрема фондового, ринку, є міжнародна інвести-
ційна діяльність транснаціональних корпорацій (ТНК).
Обов’язковим елементом у структурі ТНК є потужні фінан-
сові інститути, що здійснюють міжнародні операції із погли-
нання та злиття, інвестування і кредитування. З-поміж 300
найпотужніших міжнародних банків 100 є транснаціональ-
ними. Приблизно 2/3 операцій вони проводять у своїх
країнах і третину – за кордоном [2, с. 16].

Характерна ознака сучасного розвитку світових еконо-
мічних зв’язків – посилення впливу фінансової глобалізації
на національні економіки, що виявляється у зростанні їх
взаємозалежності, лібералізації ринків, конкуренції за до-
ступ до капіталу, розвитку інформаційних технологій, стан-
дартизації фінансових інструментів, вільному русі капіталу. 

Для забезпечення стабільного економічного зростання
нашій країні бракує фінансових ресурсів. Одним із спо-
собів залучення іноземних інвестицій є створення ефек-
тивно діючого національного ринку акцій та його інтеграція
до міжнародного фондового ринку, що забезпечить вихід
учасників українського фондового ринку на міжнародні
торговельні майданчики [1, с. 1].

Сьогодні дедалі більше інвесторів віддають перевагу
розміщенню коштів на фондовому ринку, який, незважаю-
чи на періодичні коливання, в останні роки впевнено зро-
стає. Але далеко не кожен потенційний суб’єкт ринку має
можливість здійснювати інвестування у цінні папери. Це
пояснюється такими причинами, як непоінформованість
та брак знань потенційного споживача послуг фондового
ринку, наявність негативних явищ як на самому ринку, так
і в економіці країни загалом.

Інтегральним показником масштабів глобалізації фон-
дового ринку є капіталізація ринку акцій, або їх сукупна
курсова вартість. Упродовж 1990–2010 pp. капіталізація
міжнародного ринку акцій збільшилася у понад 6 разів,
тоді як сукупний ВВП – лише у 2,8 раза. У результаті
співвідношення капіталізації та світового ВВП підвищило-
ся від 40 до 88% [3]. У 2010 році значну частку світової

капіталізації (близько 58%) забезпечували лише чотири
країни: США, Китай, Японія і Великобританія. Протягом
1990–2010 pp. абсолютним лідером за рівнем капіталізації
є США (близько 30% світової капіталізації). Кількість ком-
паній, зареєстрованих на фондових біржах світу, за
аналізований період зросла більш ніж удвічі – від 21,6 тис.
у 1990 р. до 45,6 тис. у 2010 р. [3; 4].

Україна поки що знаходиться поза головними світови-
ми потоками капіталу (табл. 1). Як видно із табл. 1, частка
ринку акцій нашої країни на міжнародному ринку акцій,
розрахована як відношення капіталізації українського рин-
ку акцій до капіталізації світового ринку, є досить незнач-
ною – її максимальне значення зафіксовано у 2007 р. на
рівні 0,17%, а у 2011 р. цей показник становив лише 0,03%.

Водночас, в умовах обмеженості пропозиції фінансо-
вих (інвестиційних та кредитних) ресурсів на внутрішньому
ринку для провідних українських компаній актуальним
стає вихід на міжнародні ринки капіталу, у тому числі шля-
хом залучення коштів на міжнародних фондових ринках.

Сьогодні кількісні та якісні параметри для української
економіки визначаються процесом глобалізації, що охопив
усі сфери господарської діяльності. Відтак реформування
економіки України, зокрема з метою подолання наслідків
економічної кризи, має відповідати світовим тенденціям.
Це передусім потребує створення сприятливого інвес-
тиційного клімату для вітчизняних і закордонних інвес-
торів, становлення та ефективного розвитку національно-
го фондового ринку.

Компанія Ernst&Young, яка, починаючи з 1995 року,
розраховує індекс глобалізації для 60 найбільших країн
світу, у 2012 р. визначила для України 47-е місце. В основу
цього індексу, що був створений для виміру ступеня гло-
балізації відносно ВВП, покладено п’ять ключових фак-
торів: відкритість торгівлі, потік капіталу, обмін техно-
логіями та ідеями, міграція робочої сили, культурна
інтеграція. Хоч нинішня позиція України в рейтингу гло-
балізації світових економік є досить низькою, але вона по-
ступово підвищується. У 1995 р. наша країна займала 58-е
місце (табл. 2), а за період 1995–2011 рр. покращила ряд
показників індексу глобалізації: приріст прямих інвестицій
(внутрішніх і зовнішніх, % до ВВП) – від 0,7% (середній по-
казник для індексу – 3,6%) до 4,1% (середній показник –
4,5%); розвиток туризму (внутрішній та зовнішній) у розра-
хунку на 1000 осіб населення – від 202 (середній показник
– 857) до 938 (середній показник – 1308). Проаналізував-
ши дані табл. 2, слід відзначити, що сильною позицією Ук-
раїни є торгівля: і показник відкритості, і частка торгових
надходжень (експорт + імпорт) до ВВП перевищують се-
редній показник в індексі [8]. 

Результати нашого дослідження показали, що основ-
ними тенденціями глобалізації міжнародного фондового
ринку, і зокрема ринку акцій, є:
• поглиблення консолідації та інтеграції у світовий простір

(об’єднання фондових бірж, міждержавні переміщення
капіталу, застосування міжнародних правових актів);

• зростання рівня організованості фондового ринку і поси-
лення державного контролю (функціонування міжнарод-
ного фондового ринку на основі єдиних правил);

Таблиця 1 

Частка України на міжнародному фондовому ринку за показником

капіталізації у 2007-2011 рр.

Джерело: Складено автором
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• підвищення ролі комерційних банків на фондовому рин-
ку як інституціональних інвесторів та посередників у
розміщенні цінних паперів; посилення вимог до розкрит-
тя інформації емітентами, збільшення прозорості ринку;

• комп’ютеризація ринку цінних паперів (перетворення
фондових бірж на комп’ютеризовані центри, що мають
засоби оперативного зв’язку з усім світом);

• подальша cек’юритизація (тенденція переходу коштів у
цінні папери, тобто емісія підприємствами, банками та
іншими інституціями цінних паперів, забезпечених акти-
вами);

• фінансова нестабільність на міжнародних ринках цінних
паперів, спричинена високим ступенем інтегрованості
національних фінансових ринків, що збільшує ймовір-
ність поширення несприятливих змін, які відбуваються в
одній економіці [9, с. 302–307].

Процес глобалізації фондових ринків передбачає про-
довження інтеграції національних фондових ринків, підви-
щення капіталізації, акумуляцію і перерозподіл фінансо-
вих ресурсів. Збільшення фінансового потоку тягне за
собою появу більш нових та сучасних теорій портфельно-
го управління, збільшення інновацій і конкуренції за доступ
до капіталу, виникнення нових інформаційних технологій
та IT-рішень. Основною метою глобалізації фондових рин-
ків є вільне переміщення фінансових ресурсів як із внут-
рішнього на світовий ринок, так і у зворотному напрямку.
Глобалізація ринків спонукає до пошуку найбільш ефек-
тивних бізнес-рішень, спрямування потоку інвестицій на
той місцевий ринок, де продуктивність буде вищою, а вит-
рати – нижчими. Із часом ситуація у світовому ринковому
середовищі повинна вирівнятися, але це тривалий процес,
і ми знаходимося лише на початковій його стадії.

Висновки. Міжнародна централізація фондового рин-
ку пов’язана із формуванням єдиного світового еко-
номічного простору, де безперешкодно та швидко з однієї
країни до іншої рухаються капітал і цінні папери, де відбу-
вається централізація ринку цінних паперів, де створю-
ються та набувають поширення різноманітні міжнародні
фондові торгові системи. Ці процеси зумовлюють поши-
рення акціонерної власності в економіках країн, встанов-
лення жорсткої міжнародної конкуренції на національних
ринках капіталу, послаблення деструктивних спекулятив-
них сил, що діють на світових фінансових ринках. На жаль,
вітчизняна фондова торгівля дуже повільно і важко долу-
чається до системи міжнародних фондових ринків, що ви-
являється в недостатній присутності та низькій активності
вітчизняних суб’єктів на зарубіжних торгових майданчи-
ках. Порівняно із ринками акцій найбільш розвинутих країн
національний ринок акцій перебуває на стадії початкового
розвитку, що пояснює його низьку ліквідність і конкурен-
тоспроможність.

Підсумовуючи вищесказане, необхідно наголосити, що
вплив глобалізації на фондові ринки світу є неминучим для
будь-якої країни, у т. ч. для України, оскільки цей процес
пов’язаний із рухом світових грошових потоків, які є осно-
вою економічного розвитку. Водночас, як показує наш
аналіз, наслідки глобалізації для ринків акцій різних країн

є неоднозначними. Упровадження тех-
нологій і фінансових інновацій під час
сприятливої економічної ситуації діє як
рушійна сила, але у кризові періоди ці ж
самі інструменти здатні відчутно похит-
нути національні фондові ринки, приз-
вести до їх падіння. Вплив несприятли-
вих факторів на фондовий ринок
України визначається не тільки ступе-
нем його інтегрованості у світовий
ринок капіталів і характером глобаліза-
ційних процесів, а й внутрішніми еконо-
мічними, політичними та соціальними
факторами, а також особливостями
розвитку власне фондового ринку.

Високий рівень ризиків, характер-
них для економіки України загалом та її

фондового ринку зокрема, стримує приплив внутрішніх
коштів і якісного капіталу від іноземних інвесторів.

Ми вважаємо, що для максимально ефективного вико-
ристання можливостей, що надають глобалізаційні проце-
си для поступу національних економік, та зниження при-
внесених цими процесами ризиків в Україні потрібно
розробити і впроваджувати механізми стимулювання еко-
номічного розвитку із використанням інструментів фондо-
вого ринку для модернізації основних фондів, забезпечен-
ня розширеного відтворення, упровадження інноваційних
проектів вітчизняними підприємствами; удосконалення
структури та організації операцій на фондовому ринку для
протистояння впливу несприятливих факторів. 
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