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СВІТОВІ ТРЕНДИ РОЗВИТКУ РИНКУ ДЕРИВАТИВІВ 

Досліджено сучасні світові тренди розвитку ринку деривативів. Визначено структуру світового ринку 
деривативів з виокремленням біржової та позабіржової його частини. Проаналізовано інструментальну 
структуру ринку з виокремленням найбільш затребуваних учасниками ринку деривативів базових активів. 
З’ясовано, що частка процентних і валютних деривативів постійно зростає, причому перевага – на боці 
процентних деривативів. Визначено, що на ринку процентних деривативів відбувається поступове 
переміщення торгівлі з бірж на позабіржовий ринок унаслідок проходження угод через центральних 
контрагентів, а також зростання частки електронної та автоматичної торгівлі. Аналіз динаміки валютних 
деривативів дозволяє стверджувати, що контракти дедалі частіше включають валюти, які не належать до 
четвірки провідних (USD, EUR, JPY, GBP), але провідною валютою в операціях з процентними та валютними 
деривативами залишається долар США. Проаналізовано особливості проведення транскордонних операцій з 
деривативами. Визначено, що глобальний характер сучасного ринку деривативів може бути підтриманий 
визнанням і впровадженням глобальних стандартів і співпрацею регуляторів різних країн світу. 

Ключові слова: світовий ринок деривативів, процентні деривативи, валютні деривативи, транскордонна 
торгівля деривативами, глобальні регуляторні стандарти. 

Vozianov K. WORLD TRENDS OF DERIVATIVES’ MARKET DEVELOPMENT 
Modern world trends in the derivatives’ market development are studied. The structure of the world derivatives 

market is determined with the separation of its exchange and over-the-counter part. The instrumental structure of the 
market is analyzed with the separation of the most popular underlying assets by derivatives market participants. The 
author notes that the share of interest rate and foreign exchange derivatives is constantly growing, with an advantage 
on the side of interest rate derivatives. It is determined that in the market of interest derivatives there is a gradual shift 
of trade from exchanges to the over-the-counter market due to the passage of transactions through central 
counterparties, as well as the growing share of electronic and automatic trading. Analysis of the dynamics of foreign 
exchange derivatives revealed that contracts increasingly include currencies that do not belong to the top four (USD, 
EUR, JPY, GBP). At the same time, the leading currency in operations with interest rate and foreign exchange 
derivatives remains the US dollar. The cross-border operations with derivatives are analyzed. It is determined that the 
global nature of the modern derivatives market can be supported by the recognition and implementation of global 
standards and cooperation of regulators around the world. 

Keywords: world derivatives market, interest rate derivatives, foreign exchange derivatives, cross-border 
derivatives trading, global regulatory standards. 

 
Постановка проблеми. Ринки деривативів вже 

давно стали важливою частиною світового ринку 
загалом і міжнародних валютно-фінансових відносин 
зокрема. За участю строкового ринку процес 
управління ризиками став більш досконалим. Це 
дозволило вивести світові валютно-фінансові 
відносини на більш високий рівень розвитку. Світова 
торгівля деривативами виконує функції інтеграції 
регіональних ринків капіталу та допомагає учасникам 
світової економіки зменшувати наявні ризики та 
зосереджуватися на подальшому розвитку 
міжнародних торговельних і валютно-фінансових 
відносин. Отже, ринок деривативів сприяє 
зменшенню ступеня ризику та збалансуванню 
міжнародного руху капіталу. 

Останніми роками ринки деривативів дедалі 
більше набувають глобального характеру. Трансакції, 
кліринг і розрахунки часто відбуваються в різних 

країнах та різних часових поясах. Зі збільшенням 
учасників, які прагнуть хеджувати ризики, ринок 
деривативів стає більш потужним. Учасники ринку 
деривативів тільки виграють від набуття ним 
характеру глобального, адже відкритість ринку 
деривативів посилює конкуренцію, робить витрати 
доступними для споживачів і сприяє зростанню 
світової економіки. Тому актуальним об’єктом 
дослідження є сучасні тренди розвитку ринку в 
контексті розширення можливостей учасників 
міжнародного ринку капіталів і з огляду на 
формування ключових напрямів розвитку 
вітчизняного ринку деривативів. 

Аналіз останніх досліджень. На особливу увагу 
заслуговують класичні праці таких світових і 
вітчизняних вчених-економістів, як А. Бурєнін [1], 
П. Вілмотт, П. Дуаєн, Є. Жуков, Дж. Кейнс, 
С. Матросов, Ф. Мишкін, О. Мозговий [3], Б. Рубцов 
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[5], О. Сохацька [6], Дж. К. Халл, М. Шоулз, 
О. Яворська [7] та ін. Попри велике значення внеску 
науковців і відповідний рівень розробленості 
проблематики, високий потенціал і динамічне 
зростання ринку деривативів у світі вимагає 
подальшого дослідження ключових трендів його 
розвитку. 

Метою статті є дослідження світових тенденцій 
розвитку ринку деривативів, аналіз сучасних 
особливостей організації та функціонування, а також 
динаміки розвитку ринку деривативів з подальшим 
розробленням практичних рекомендацій щодо 
формування ключових напрямів розвитку та 
особливостей регуляторної політики вітчизняного 
ринку похідних фінансових інструментів. 

Основні результати дослідження. Дослідження 
структури світового ринку деривативів, проведене на 
основі даних Bank for International Settlements (BIS) 
[9], показало, що загалом обіг як на біржовому, так і 
на позабіржовому ринку деривативів з 2013 р. 
поступово збільшувався; сьогодні позабіржові ринки 
не поступаються біржам своєю часткою. 

Серед угод з процентними ставками, валютами та 
індексами акцій лідерство належить саме процентним 
ставкам, питома вага яких з 2006 р. по 2014 р. 

коливалась від позначки 82,7 до 89,3%. Друге місце 
належить індексам акцій, на які за відповідний період 
припадала частка від 9,8 до 16,1%. З вересня 2015 р. 
BIS став надавати більш детальну інформацію про 
процентні та валютні деривативи. Частка процентних 
деривативів зросла до 97,9% у 2015 р. і 98,7% у 
2016 р. 

На основі звітів, представлених майже 
1300 дилерами в 53 країнах, у вересні 2019 р. BIS 
опублікував дані, що показали величезне зростання 
обігу похідних інструментів на процентну ставку. У 
період з квітня 2016 р. по квітень 2019 р. 
середньоденний обіг виріс з 2,7 до 6,5 трлн дол. США, 
що на 143% більше, ніж у попередні роки [8]. 

Обсяги позабіржових деривативів зросли з 
544 трлн дол. США наприкінці грудня 2018 р. до 
559 трлн дол. США наприкінці грудня 2019 р. Однак 
це пов’язано зі значним падінням за шість місяців, яке 
можна хоча б частково віднести до сезонних факторів 
(рис. 1).  

 

 
 

 Умовні суми, що визначають 
договірні платежі – – – – Валова ринкова вартість - - - - Валовий кредитний ризик 

Рис. 1. Непогашені позабіржові деривативи, трлн дол. США 
Джерело: [9]. 
 
Умовні суми, які визначають договірні платежі, 

значно скоротилися у другій половині 2019 р. – до 
559 трлн дол. США на кінець 2019 р. (рис. 1), 
частково відображаючи сезонну закономірність, що 
спостерігається в даних з 2016 р. Зокрема, ці суми 
мають тенденцію зменшуватись у другій половині 
кожного року з подальшим відскоком у наступному 
періоді, генеруючи схему пиляного зуба (рис. 1). 
Враховуючи цю закономірність, можна говорити про 
зростання умовних сум приблизно на 

14 трлн дол. США (2,6%) з кінця 2018 р. до кінця 
2019 р. та більш ніж на 15% з кінця 2016 р. 

Контракти, деноміновані у валютах, що не 
належать до четвірки провідних (USD, EUR, JPY та 
GBP), збільшилися як для процентних, так і для 
валютних деривативів. Проте деривативи, 
деноміновані в доларах США, залишаються 
найбільшим сегментом. Зростання процентних 
деривативів, деномінованих у різних валютах, 
представлено на рис. 2.  
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Рис. 2. Непогашені позабіржові процентні деривативи, трлн дол. США 
Джерело: [9]. 
 
Деривативи на процентні ставки, виражені у 

валютах, котрі не входять до складу провідних (USD, 
EUR, JPY та GBP), постійно зростають з кінця 2000-х. 
На кінець 2019 р. вони становили 90 трлн дол. США, 
або 20% усіх контрактів (9% на кінець 2009 р.) 
(рис. 2). Контракти на канадський долар, шведську 
крону та швейцарський франк подаються окремо і 
становлять четверту частину цієї категорії. 

Що стосується валют-лідерів, то середній 
щоденний обіг інструментів, деномінованих у доларах 
США, майже подвоївся завдяки контрактам з 
короткими термінами погашення. Обіг інструментів в 
євро знизився вдвічі (рис. 2). 

Валютний склад процентних деривативів значно 
змінився за останні 10 років. До кінця 2014 р. 
домінували контракти, виражені в євро. Вони досягли 

рівня 247 трлн дол. США, або 41% усіх непогашених 
контрактів на кінець 2013 р. (рис. 2). З кінця 2013 р. 
контракти, виражені в євро, знизились як в 
абсолютних, так і у відносних показниках. Такі зміни 
сприяли переважанню контрактів у доларах США, які 
станом на кінець 2019 р. досягли рівня 
160 трлн дол. США, або 36% усіх непогашених 
контрактів. З кінця червня 2017 р. контракти, 
деноміновані в єнах і фунтах стерлінгах, знаходяться 
на рівні 35-45 трлн дол. США. 

Що стосується розподілу процентних деривативів 
за інструментами, то спостерігаємо значне 
підвищення частки свопів у 2019 р. (рис. 3), включно 
зі свопами індексу овернайт (OIS), котрі до 2019 р. 
містились у загальній статистиці обігу свопів.  

 
Рис. 3. Непогашені позабіржові процентні деривативи: розподіл за інструментами  

(середньодобові значення у квітні), трлн дол. США 
Джерело: [8]. 
 



СВІТОВЕ ГОСПОДАРСТВО ТА ЗОВНІШНЬОЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ 

SOCIO‐ECONOMIC PROBLEMS OF THE MODERN PERIOD OF UKRAINE     61

Результати аналізу статистичних даних щодо 
біржової та позабіржової торгівлі процентними 
деривативами дозволяють стверджувати, що частка 
позабіржової торгівлі постійно зростає (рис. 4). 
Структурні зміни на ринку деривативів, зокрема 

кліринг, компресія та автоматизація, вплинули на 
позабіржові ринки в контексті наближення їх за суттю 
до бірж. Тому темпи зростання позабіржових торгів 
почали випереджати зростання торгів на біржах.  

 
Рис. 4. Обіг непогашених процентних деривативів: біржовий та позабіржовий сегменти  

(середньодобові значення у квітні), трлн дол. США 
Джерело: [8]. 
 
Статистичні дані дають можливість стверджувати, 

що відбулось відносне переміщення торгівлі з бірж на 
позабіржовий ринок. До причин такої структурної 
зміни можна, зокрема, віднести збільшення частки 
нових угод, що проходять через центральних 
контрагентів, а також зростання електронної та 
автоматичної торгівлі, що призводить до скорочення 

трансакційних витрат і сприяє збільшенню обсягів 
торгів. 

Перейдемо до аналізу динаміки валютних 
деривативів. Як було зазначено, основною тенденцією 
розвитку цього сегмента є те, що валютні контракти 
все частіше включають валюти, які не належать до 
четвірки провідних валют світу (рис. 5).  

 

 
 

 
дол. США  Євро 

Японська 
єна 

Фунт 
стерлінгів – – Інші 

валюти 
Рис. 5. Непогашені валютні деривативи, трлн дол. США 

Джерело: [9]. 
 
Що стосується статистики валютних деривативів, 

то непогашені валютні деривативи демонструють 
постійне зростання з початку століття. Долар США є 

основною валютою, будучи майже завжди (приблизно 
90% випадків) однією з двох валют, що представлена 
в операціях з валютними свопами та форвардами. 
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Ще однією цікавою особливістю є довгострокове 
збільшення кількості валютних деривативів, що 
пов’язані з валютами, які не належать до четвірки 
провідних (рис. 5). Графічне зображення обсягів 
валютних деривативів яскраво ілюструє стійке 
зростання контрактів з доларом США, з одного боку, 
та паралельне збільшення контрактів з валютами, що 
не належать до четвірки провідних, з іншого. 

Зростання непогашених валютних деривативів 
переважно було зосереджено на короткострокових 
інструментах. На них припадало 78% усіх 
непогашених позицій (72 трлн дол. США) наприкінці 
2019 р. (72% наприкінці 2011 р.). До головних 
інструментів, що є рушійною силою таких тенденцій, 
відносяться прямі форвардні контракти та валютні 
свопи (55 трлн дол. США на кінець 2019 р., або 59% 
всіх непогашених контрактів) [9]. 

Одним з ключових сучасних трендів розвитку 
ринки деривативів є набуття ними глобального 

характеру, адже дедалі частіше трансакції, кліринг і 
розрахунки відбуваються в різних країнах. Задля 
ілюстрації глобального характеру ринків деривативів 
Futures Industry Association (FIA) провела опитування 
кількох своїх бірж-членів щодо частки операцій, яка 
припадає на іноземних контрагентів [10]. 

Зазначимо, що FIA є провідною світовою 
торговою організацією на ринках ф’ючерсів, опціонів 
і деривативів із централізованим клірингом, офіси 
якої знаходяться в Лондоні, Брюсселі, Сінгапурі та 
Вашингтоні. Членами FIA є клірингові фірми, біржі, 
клірингові палати, торгові фірми та фахівці з 
товарних ринків з понад 48 країн, а також 
постачальники технологій, юридичні фірми та інші 
фахівці, які обслуговують галузь. 

Результати опитування яскраво ілюструють 
глобальний характер ринку деривативів (рис. 6). 

 
 

 

 
Рис. 6. Торгівля, що здійснювалася за межами місцевої юрисдикції у ІІ кварталі 2018 р.  

(частка у загальному обсязі), % 
Джерело: [10]. 
 
Підвищення рівня транскордонної торгівлі сприяє 

зміцненню ринків. Група CME надала дані про 42% 
обсягу контрактів на метали, що походять з 
юрисдикцій, котрі не належать до американської 
компанії ICE Futures. За даними США, приблизно 
35% сільськогосподарського бізнесу походить із-за 
кордону. Без доступу до світових ринків ф’ючерсів та 
опціонів багатьом компаніям у реальній економіці 
(товаровиробники, компанії переробної промисло-
вості, енергетичні і транспортні компанії тощо) буде 
важче та дорожче захистити свої ризики [10]. 

Активний, ліквідний і контрольований ринок 
деривативів дозволяє учасникам швидко хеджувати 
свої позиції та ефективніше знижувати ризик. Крім 
того, ф’ючерсний ринок підвищує ліквідність 
основних спотових ринків. 

Основним запитом щодо змін у світовій галузі 
торгівлі деривативами є зниження бар’єрів для 

транскордонної торгівлі та клірингу. Адже кожна 
країна має свої закони та національні особливості, що 
ускладнюють транскордонну торгівлю та кліринг 
деривативів. 

Проте підвищення рівня транскордонної торгівлі 
разом із позитивними зрушеннями створює певні 
виклики. Зокрема, між регуляторними політиками 
різних країн щодо торгівлі деривативами існують 
певні неузгодженості та суперечливі аспекти. 
Згладжувати останні, на думку FIA, допоможе модель 
регуляторного визнання та поваги, яка роками є 
основою ринку деривативів. Саме довіра (а не спроби 
обмежити транскордонну торгівлю деривативами) 
сприятиме появі кращих результатів як для 
контролюючих органів, так і для учасників ринку. 

Консультації та співпраця регуляторів допоможе, з 
одного боку, продемонструвати повагу до 
суверенітету кожної окремої країни, а з іншого – 
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заохотити конкуренцію та ефективне управління 
ризиками в епоху глобальних і взаємопов’язаних 
ринків деривативів. 

Довіра регуляторних органів до узгоджених 
міжнародних стандартів; співпраця з міжнародними 
організаціями, такими як IOSCO, для подальшого 
вдосконалення міжнародних стандартів регулювання 
ринків деривативів; нагляд з боку регуляторів з інших 
країн є найкращим способом забезпечити глибокі, 
ефективні, ліквідні та конкурентоспроможні ринки 
деривативів. Сучасний режим регулювання 
транскордонних ринків деривативів – це можливість 
для регуляторів відновити відносини між собою та 
рухатися вперед на основі кооперативних підходів. 

Глобальний характер сучасного конкуренто-
спроможного ринку деривативів у майбутньому може 
підтримуватись лише визнанням і впровадженням 
глобальних стандартів і співпрацею регуляторів 
різних країн світу. 

Що стосується ринку деривативів в Україні, то він 
поки що знаходиться на стадії розбудови. Подальший 
динамічний розвиток цього важливого для 
вітчизняної економіки сегмента можливий, на наш 
погляд, у разі успішного розв’язання низки питань, 
зокрема: запровадження ґрунтовної та ефективної 
законодавчої бази функціонування ринку деривативів; 
розроблення зваженої політики регулювання біржової 
та позабіржової складової ринку; свідома підтримка 
попиту на ресурси фондового ринку через урегу-
лювання діяльності інституційних інвесторів і 
створення умов для участі домогосподарств на ринку; 
підвищення ефективності функціонування інфра-
структури ринку для забезпечення прозорості та 
надійності операцій з фінансовими інструментами; 
подальше розширення інструментарію ринку; 
підвищення ступеня інформованості дрібних та 
інституційних інвесторів про деривативи та всі 
можливі переваги, пов’язані з їх використанням; 
створення умов для поширення використання 
деривативів на товарних ринках тощо [2]. 

Отже, для вітчизняного ринку деривативів 
слушним буде запровадження міжнародних 
стандартів регулювання ринку деривативів і 
співпраця щодо цих питань з відповідними 
міжнародними організаціями та регуляторами з інших 
країн. Результати оцінювання імплементації в Україні 
принципів і цілей регулювання ринку цінних паперів 
IOSCO говорять про незначні досягнення в цьому 
напрямі: більше половини принципів ще й досі не 
запроваджені на вітчизняному ринку. Зокрема, це 
стосується сприянню прозорості торгівлі та 
принципів співробітництва у регулюванні 
(повноваження регулятора отримувати як відкриту, 
так і не оприлюднену інформацію стосовно діяльності 
національних та іноземних партнерів; встановлення 
механізмів обміну інформацією з національними та 
іноземними партнерами; система надання допомоги 
іноземним регуляторам, які потребують її для 
виконання своїх функцій та обов’язків). 

Висновки. Світові тренди розвитку ринку 
деривативів полягають у тому, що до найбільш 
затребуваних учасниками ринку базових активів 
відносяться процентні ставки та валюта. Частка 
процентних і валютних деривативів постійно зростає, 
причому перевага – на боці процентних деривативів. 
Наступним трендом розвитку ринку деривативів є 
поступове переміщення торгівлі з бірж на 
позабіржовий ринок унаслідок проходження угод 
через центральних контрагентів, а також зростання 
частки електронної та автоматичної торгівлі. 
Результати аналізу динаміки валютних деривативів 
дозволяють стверджувати, що контракти дедалі 
частіше включають валюти, що не належать до 
четвірки провідних (USD, EUR, JPY, GBP). Водночас 
провідною валютою в операціях з процентними та 
валютними деривативами залишається долар США. 
На основі статистичних даних про обсяг 
транскордонних операцій з деривативами визначено 
глобальний характер сучасного ринку деривативів. 
Спрощення транскордонної торгівлі деривативами 
можливе за умов визнання та впровадження 
глобальних регуляторних стандартів, а також 
співпраці регуляторів різних країн світу. Отже, 
гармонізація вітчизняних і міжнародних стандартів у 
сфері регулювання ринку деривативів сприятиме 
подальшому успішному розвитку цього важливого 
сегмента, що дає можливість компаніям реального 
сектору економіки більш швидко та ефективно 
хеджувати свої ризики як на національному, так і 
міжнародному ринку. 
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