€KOHOMIKH, NiIBUIEHHSI KOHKYPEHTOCIPOMOKHOCTI, 3BIJIbHEHHSA BiJ 6aJsacty

He BUKOPUCTOBYBAaHUX ab0 MOraHO BUKOPUCTOBYBAHUX PECYPCiB.
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KonyenmyaawHi 3acadu yeHmpasizo08aHo20 puHKy YiHHUX hanepie

Ilanuenko B.C., ctyneHT 4 Kypcy ¢pakyabTeTy Ne2 HABC
Haykosuli kepieHUK: KaHIUIAT EKOHOMIYHUX HayK, Ao eHT [ pyweHko O.A.

@®oHA0BI PUHKU 3apPO/PKYIOThCA Y MepioJi CTAaHOBJIEHHS KaliTaJiCTUYHUX
BiZJHOCHH fIK 6i/ibll epeKTUBHA pOpMa aKyMyJIFOBaHH, 00iry Ta nepepo3noiay
KamiTa/ny y BUIVISIZI L[IHHUX MalepiB, HiXk 4YUCTO rpouoBa popma obiry. Kpim
Toro, jiHHi nanepwu (IL[I1) BiATBOpIOIOTH He JivIlle 06IrOBUM KamiTaJl, a 1 OCHOBHI
dboHAM miANPUEMCTB i KoMmnaHih. Yepe3d puHOK wniHHUX mnanepiB (PLII)
aKyMyJIOIOTBCA TPOLIOBI HarpoMa/XKeHHS [ep»KaBH, MiANPUEMCTB, KOMIIAHIH,
0aHKiB, MPUBATHUX OCi0O Ta COPSIMOBYIOTbCA Ha BUPOOHHYE i HEBUPOOHHUYE
BKJIaJleHHS KOLITIB (KamiTasny).

B pificHOoCTi »k BifOyBa€TbCs OiJiblll CKJaJHA B3AEMOJis, KOJU MiX
eMITEHTOM Ta IHBECTOpPOM 3aAifiHi iHUII CTPYKTypH - IHCTUTYTH Ta Cy0'€KTH
doHA0BOrO pUHKY: GOHAOBI OipXki, TOProBIi LIHHUMU NanepaMy, Jleno3uTapii,
KJIIpMHIOBi yCTaHOBH, 36epirayi, peecTpaTopu Tolio. [3]

['0JIOBHMM IHCTUTYTOM pPHUHKY ILiHHUX MNamnepiB OyJja i 3a/JUIIAETHCSH
doHaoBa b6ipxka. [IpiopuTeT 6ip>k Ha GOHAOBOMY PUHKY MOSICHIOETHCS THUM, 1110
BOHU CHPUSAIOTh 3HAYHO OiJIbLIOMY pO3MOBCHO/PKEHHIO KaliTaly, HDK Ie
CIIpOMO>KHa 3a6e31e4YruTH no3abip>koBa Toprisjsd L. [lizmpueMcTBa - eMiTeHTH,
K W IHBeCTOpHM, 3allikaBJieHi caMe B $K HaMOiJbIIOMY po30cepelKeHHIi
KamiTaJsy, 110 3abe3nedye iM ¢piHaHCOBY cTabisbHiCTb. KpiM Toro, 6ip>ka poOoUTh
JIOBFOCTPOKOBI BKJIQIU JIIKBIiJHUMH - TOOTO 3JaTHUMHM MEPEBOJUTUCH Y
rPOIIOBI KOLUTH, 3aJl0BOJIbHAKYM SK 3p0O3yMijie OakaHHS BKJIAJHHUKIB
OZlep>KyBaTH sSKOMOra Oi/bIl KOPOTKOCTPOKOBI BKJIaZYM, TaK 1 NparHeHHs
J1ebiTOpIB 0/1ep>KyBaTH JJOBFOCTPOKOBUH KamiTalJl.

[IpoBigHe cTaHoBuUIlle GOHJAOBUX OipK, sKe 36epira€Tbcsl CTOJITTSAMU,
00yMOBJIEHE YHIBEPCATIBbHICTIO MeXaHi3My 6ip:«0Boi TOpriBji. 3aKOHOAABCTBO Y
KpalHaX 3 PUHKOBOI €KOHOMIKOI 3MIHIOBAJIOCA HEOJHOpPa30BO, ajie OCHOBHI
NPUHLMONA Oip>KOBOI TOPTiBJII 3a/JUIIAJXMCA B OCHOBHOMY CTaJIUMH, JIUIIE
alanTyIO4YMCh 0 HOBUX YMOB Ta YA0CKOHAJIIOIOYKMCh. Y KOAHIN KpaiHi ¢poH/I0Ba
6ip>ka He BiMepJia K 3acTapijiMui iHCTUTYT. HaBnaku, Wje po3BUTOK 6ip>KoBOi
TOPTiBJi 3 BUKOPUCTAHHSAM CYy4YaCHHUX KOMII'KOTEPHHUX Ta TeJIeKOMYHiKalliiHUX
TeXHOJIOTiH. [3]

HalicTtapimow y cBiTi ¢oHA0BOI0 6ipKel BBaXKaeTbCsl AMCTepJaMcbKa
6ipka (3acHoBaHa y 1602 poui), Ha gKiii mpoBoAMJIMCA omepalii 3 I[iHHUMH
nanepamu OcT-IHacekoi Ta Bect-lHacbkoi komnaHin. ®oHpoBi  Gipxki
3'ABJSAIOTBLCS (YU LJISIXOM Clielliasiizalii nepenpodiaooThCs 3 YHiBEpCaIbHUX
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abo ToBapHUX 6ip>K) i B iHIIKX KpaiHax EBponu, a 3ro/ioM i [liBHiUHOI AMepUKH.

CTBOpeHHS Ta pO3BUTOK GOHIOBUX Oip>K OyJIM JOCUTh XaOTUYHUMHU, X04a
Bke y XVIII - XIX cTonTTAX BOHU XapaKTepU3yBaJMUCAd OibLI-MeHII
OJJHAKOBUMM TNPUHIUIAMU [islJIbHOCTI, 110 BiJi3Ha4Yasu Oip>KOBY TOPTiBJIO B
LijioMy. 3a YMOB HEpPO3BUHYTUX KOMYHIiKaLilHUX 3B'AI3KiB y KpaiHi MOrJo
BUHUKHYTH JleKiJIbKa O6ipxK.

OkpiM TOro, CTBOpeHHsI B KpaiHi JIEKiJIbKOX OipK XapaKTepHO /i1 KpaiH 3
benepaTUBHUM NOJITUYHUM YCTPOEM, KOJIM OKpeMi IITATHU (3eMJli, KAaHTOHH)
MOXYTb MaTH CYTTEBI BiAMIHHOCTI Y 3aKOHO/JaBCTBI.

[HTerpauisi puHKIB KamiTanay, oco6suBo PIII, € ojHi€el0 3 TroJIOBHUX
TEeHJEeHLid Cy4acHOI CBITOBOI €KOHOMIYHOI cucTeMU. [HTerpanimHi mnpouecu
3HAYHO 30UIbIIYIOTh OOCATU TOPTIiBJI LIHHUMH MalepaMy, PO3MUPHITH iX
CIIEKTp Yy O6ip>KOBOMY 00iry, B LIiJIOMy CIIPUSIOTH EPEMIillleHHIO KamiTaay. B Ton
»Ke 4yac BOHU MOTPeOYyIOTh, NO-Neplle, LieHTpasi3alil HaljioHaJbHUX POHJ0BUX
PUHKIB, KOJIM HalliOHAJIbHUM PUHOK NpPALIOE 33 €AUHHUMU IpaBUJAMHY, i, MO-
Jipyre, Mi>)kHapoAHOI CTaHAApPTH3alii Ta yHidikalii puHKiB, yHKIiIOHYIOYUX B
OKpeMUX KpalHax.

llenTpasnizoBaHWK POHJOBUU PUHOK - lle PUHOK, HA IKOMY TOW 4YM iHIIUH
LiHHUU Namip Ma€ €JUHE Miclie KOTUPYBAHHS.

BrnpoBamkeHHs NPUHIMIY ILeHTpasi3alii pUHKYy € HaWOiJbll JiEBUM
aHTHMMOHOIIOJIbHMM 3aX0/I0M, 1110 3abe3Mevy€e PiBHICTb NpaB AJif YCiX YYaCHUKIB
TOPriB LIiIHHUMH MallepaMyd - €MIiTeHTiB, iHBeCcTOpiB (iHCTUTYILiOHAJbHUX Ta
NpUBATHUX), MNpoPeciiHUX TMOCepeHUKIB pPUHKYy - TOPrOBLiB, 0aHKIB,
inBecTdOHIIB Ta iHBECTKOMMAHIM. LeHnTpasnizauida YHEMOXKJ/IUBJIIOE
BCTAHOBJIEHHS1 MOHONOJIbHOI I[iHM Ha IiHHI Manepu 3 OOKYy eMiTeHTa 4u
IocepelHUKA-TOProBLdA, a [JJd TOProBLUiB LIiHHWUMU IHalepaMu CTBOPIOE
KOHKYpEeHTHe CepeJloBHUIIle, 3aXUILAI0YU iX Bifj He306a/JaHCOBAaHUX il B YMOBax
HeCTabi/IbHOI KOH'IOHKTYPHM Ta MiHiMi3ylouu pu3ukd. BoHa Takox [103BOJISIE
YHUKHYTH NMOJAPIOHEHHSI PUHKY Ha HEPIiBHOLIHHI cerMeHTU 3a reorpadiuHoro
03HAKOM, OCKIJIbKM J[la€ MOXJIMBICTb BU3HAYE€HHA IHJAEKCIB KypcCy LiHHUX
namnepiB Ha TepuTopil Bciei kpaiHu. To6TO HeHTpasizoBaHa Mojesb GOH0BOTO
PUHKY - 1le HaJiHUH 3acib nomnepepkeHHs] KPU30BUX CUTYyallil, MiATPUMaHHA i
NOCTIKHOTO BHUPIBHIOBAaHHA KypCiB I[iHHUX [alepiB, yCyHEHHd MpPOSBiB
MOHOTI0J1i3MY OKpEMUX Cy0'€KTiB pUHKY Ta 3MEeHIIEHHS IX pU3UKIB.

3a ifle€r0, LeHTpasi3oBaHa MoOJeJsib (OHJAOBOTO PUHKY BUIJIAJAE TaK: B
KpaiHi QyHKLiIOHYIOTb €AuHa ¢OHJ0Ba 6Oipka, €AUMHUN (LleHTpaJIbHUH,
HalliOHAJIbHUM) Jeno3uTapiil IiHHUX ManepiB Ta €JWHUM PO3PaXYHKOBUU
(KJIipUHTOBUI) LIEHTP.

Taka w™ogenb puHkKy npaue y [Janii, Hopserii, IliBgenHin Kopei,
GOpMY€EThCSA BOHA i B MOCTCOLia/licCTUMHUX KpaiHax lleHTpasibHOoi Ta CxigHoi
€Bponu, bastii, y Kutai Ta B'eTHami. ¥ /laHii, HanpukJ/aj, EJUHUN Jen03UTapin
AP) 3abe3neuye yci onepalii Ha €AMHIN B KpaiHi KoneHrareHcbkid $oHI0BIN
6ipxi, neno3uTapiit HopBerii o6¢ciyroBye TpaHcakiii Ha poHA0BIM 6ipxi OcJio.

EdeKkTHUBHICTb LeHTpaJIi30BaHOI MoJeii NiATBEPKYE JOCBiJ,
dyHK1ioHyBaHHS GoHA0BOr0 puHKYy Pecny6siiku Kopes. B kpaini npaijtoe eauHa
Kopeiicbka poHpoBa 6ipxka (KPB), enunuii Kopelicbkuil seno3urtapiu
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niHnaux nanepis (KJLII) Ta equHMM po3paxyHKOBUM LIEHTD.

OTxe, mpoaHasii3yBaBIIU HaBeJeHi BUIle KOHLENTyaJ/IbHI 3acailu pUHKY
[iHHUX TamnepiB, MOXKHa CTBEP/KYBaTH, 110 BOHM 3aMMalOTh KJIHOY0Be MicCle B
CBITOBiM eKOHOMIlli, a/i)Ke LieHTpaJli3oBaHUNH GOHAOBUN PUHOK - Ile PUHOK, Ha
SKOMY TOUW YM IHIIWW [[IHHWY Namip Ma€ €WHe Miclie KOTUPYBaHHS, IK IPaBUJIO
- 0/IHYy 3araJibHOHalliOHaJIbHY CUCTEMY KOTUPYBaHHS 6e3MepepBHO YU METOL0M
$iKCUHIY, a 1jiHa Ha HbOI'0 BCTAHOBJIIOETbHCSA LUIJIAXOM CIiBCTaBJIEHHS MONUTY i
[IPONO3ULIil.
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doHAo8a GipiHca sAK op2aHi308aHuUll pUHOK YyiHHUX nanepie
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Po36ysoByrour pMHKOBY €KOHOMIiKy, YKpaiHa CTBOpMJIa CBOIX BJIACHUX
OpraHi3aTopiB TOPriBJi LIHHUMU MNanepamMu. [X BUHUKHEHHA 1 PO3BUTOK
po3noyaBcsad 3 NpUUHATTS y 1991 p. 3akoHy «[lpo uiHHI nmanepu i $poHAOBY
6ipxky». Y 2007 p. B YKpaiHi B cucTeMi opraHisaTopiB TOPTiB LiHHWUMHU IanepaMmu
Jlisizio ABI TopriBesibHO-iHPopManiiHi cucteMu (TIC) Ta BiciM poHI0BUX BipiK.

@oHI0OBUKA PUHOK, ab0 pPUHOK I[iHHUX MamnepiB, CTAaHOBUTb CUCTEMY
BiJTHOCUH KyIiBJi-NPO/iaKy pi3HOMaHITHHUX piHAHCOBUX aKTHUBIB a00 POHI0BUX
[iIHHOCTEM i MOJINIIETbCA HA IEPBUHHUK | BTOpUHHUW. Ha NepBUHHOMY PUHKY
3/IINCHIOETBCS NPOJAXK, IEPBUHHE PO3MillleHHSI HOBUX BUMYCKIB (eMicii) IiiHHuX
namnepis. Ilicig Toro gk UiHHI nanepy po3MillleHI Ha IepBUHHOMY PUHKY, BOHU
CTalTb 00'€KTOM npojaxy. [lepenpogax L[iHHUX NanepiB 3/1iHCHIOETbCA HA TaK
3BaHOMY BTOPUHHOMY PUHKY.

['OJIOBHUM oOpraHizaTOpoM TOPriB LIHHUMHU [allepaMd HAa BTOPUHHOMY
PUHKY B PO3BUHEHHUX KpaiHaX MOKH 1110 3a/JIMIIAETbCA POHA0BaA OiprKa.

donjyoBa 6ip>ka - Ie opradisaniiHo odopMJIEHHH, MOCTIMHO [i0YUid
PUHOK, Ha IKOMY 3AIWUCHIOETHCA KOTUPYBAHHS i TOPTiBJS LiIHHUMHU MallepaMy,
L[iHM HA HbOMY BM3HA4YalThCA IIOMMUTOM i IPOMNO3ULIE€I0 HA HUX.

doHpoBa 6ipka € ¢diHaHCOBO-NOCEPEAHUIBKOIO YCTaHOBOIO,
pPO3TalllOBYEThCSA Y IEBHOMY Miclli, PyHKIIIOHY€E 3a yCTaHOBJEHUMHU MPaBUJIAMU,
Jle 3IUCHIOITHCSA TOPTiBeJIbHI YTOAW MiXK MPOJABUSAMU Ta MOKYMISAMHA I[iIHHUX
namnepiB 3a yd4acTio Oip»XOBUX nNocepedHUKIB. /JlisinbHicTb (QOHAOBOI O6ipxi
CIpsiMOBaHA He Ha OTPHMMaHHS MNPUOYTKY, a BHUKJ/JIIYHO HA OpralHisallito
YKJIQZJaHHS YyTo/1 KyMiBJi Ta npoJiaxky GoHA0BUX IIiHHOCTeH. Bij 31ilicHeHHS 1IUX
yroj 6ip»ka OTPUMYE A0XiJl Y BUTJIAZI KOMiciiHHMX. BoHa He MoXe 3/1iCHIOBAaTH
omnepauii 3 [iHHKMHU ManiepaMu BiJ, BJAaCHOTO iMeHi Ta 3a JOPY4YE€HHAM KJIIEHTIB,
a TaKoXX BUKOHyBaTHM OQYHKLIi JemnosuTapiro (cxoBMIa, 36epiraHHA IiHHUX
nanepiB). [i 3aB/1aHH4 - JiMIlle CTBOPIOBATH HEOOXIiAHI
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