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Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî âïëèâ ³ííîâàö³éíèõ ô³íàíñîâèõ ³í-
ñòðóìåíò³â íà ïðèáóòêîâ³ñòü ³íâåñòèö³éíèõ îïåðàö³é. Íà
îñíîâ³ àíàë³çó àêòèâíîñò³ ìàðæèíàëüíèõ òà ñïåêóëÿòèâ-
íèõ îïåðàö³é âñòàíîâëåíî ïîçèòèâíèé åôåêò äëÿ ó÷à-
ñíèê³â ñâ³òîâîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó â³ä âèêîðèñòàííÿ
íèìè ³ííîâàö³éíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³ííîâàö³éí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè,
ìàðæèíàëüí³ îïåðàö³¿, ñïåêóëÿòèâí³ îïåðàö³¿, ô'þ÷åðñè,
ñâ³òîâ³ ô³íàíñîâ³ ³ òîâàðí³ ðèíêè.

Â ñòàòüå ðàññìîòðåíî âëèÿíèå èííîâàöèîííûõ ôè-
íàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ íà äîõîäíîñòü èíâåñòèöèîííûõ
îïåðàöèé. Íà îñíîâå àíàëèçà àêòèâíîñòè ìàðæèíàëü-
íûõ è ñïåêóëÿòèâíûõ îïåðàöèé óñòàíîâëåí ïîëîæèòåëü-
íûé ýôôåêò äëÿ ó÷àñòíèêîâ ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî
ðûíêà îò èñïîëüçîâàíèÿ èìè èííîâàöèîííûõ ôèíàíñî-
âûõ èíñòðóìåíòîâ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èííîâàöèîííûå ôèíàíñîâûå èíñòðó-
ìåíòû, ìàðæèíàëüíûå îïåðàöèè, ñïåêóëÿòèâíûå îïåðàöèè,
ôüþ÷åðñû, ìèðîâûå ôèíàíñîâûå è òîâàðíûå ðûíêè.

Article examines the impact from using innovative finan-
cial instruments on investments profitability. Based on
margin and speculating activity analysis the positive effect
for global financial market institutions from using innova-
tion financial instruments was found. 

Keywords: innovative financial instruments, margin, spe-
culations, futures, world financial and commodities market. 

Â òîé ÷àñ, ÿê ³íîä³ çäàºòüñÿ, ùî íèí³øíÿ êðèçà
ïîâ'ÿçàíà, ïðèíàéìí³ ÷àñòêîâî, ñàìå ³ç ô³íàíñîâèìè

³ííîâàö³ÿìè, â ö³ëîìó ë³áåðàë³çàö³ÿ ô³íàíñîâîãî ðèíêó
õîðîøà ð³÷.

Ð. Ø³ëëåð [1]

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïðîöåñè ãëîáàë³çàö³¿, êîíñîë³äàö³¿

òà çàñòîñóâàííÿ íîâ³òí³õ ³íôîðìàö³éíèõ òåõíîëîã³é, ùî ñóïðî-

âîäæóâàëè ðîçâèòîê ñâ³òîâèõ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â óïðîäîâæ

îñòàíí³õ 30 ðîê³â, ñïðèÿëè ðîçøèðåííþ äîñòóïó òà ìàñøòàá³â

³íâåñòèö³éíèõ îïåðàö³é. Âèêîðèñòàííÿ êîìï'þòåðíî¿ òåõí³êè

ñòâîðèëî ìîæëèâîñò³ ñêëàäíîãî ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íîãî

ìîäåëþâàííÿ òà íàêîïè÷åííÿ, îïðàöþâàííÿ ³ àíàë³çó âåëèêèõ

ìàñèâ³â äàíèõ äëÿ ó÷àñíèê³â ñâ³òîâîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó.

Â³äáóëàñÿ ³ çì³íà óìîâ ôóíêö³îíóâàííÿ ñàìîãî ðèíêó, ÿêà

ñïðèéíÿëà íàðîùåííþ âîëàòèëüíîñò³. Çãàäàí³ òåíäåíö³¿ ñïî-

íóêàëè äî ðîçøèðåííÿ ñóá'ºêò³â ô³íàíñîâîãî ðèíêó, ëåâîâà

÷àñòèíà ÿêèõ ïðèïàäàº íà ³íâåñòîð³â, ùî ãîòîâ³ áðàòè íà ñåáå

äîäàòêîâèé ðèçèê çàäëÿ îòðèìàííÿ ïîòåíö³éíî âèñîêîãî ïðè-

áóòêó. Áàíê³âñüê³ óñòàíîâè ñòâîðþâàëè äåïàðòàìåíòè, ùî

ñïåö³àë³çóþòüñÿ íà ðèçèêîâèõ îïåðàö³ÿõ. Õåäæ–ôîíäè ç ð³ç-

íèìè ñòðàòåã³ÿìè ³íâåñòóâàííÿ ðîçì³ùóâàëè àêòèâè ñâî¿õ ³í-

âåñòîð³â ó ð³çí³ êëàñè ³íâåñòèö³éíèõ ³íñòðóìåíò³â, éäó÷è ïðè

öüîìó íà ðèçèê çàäëÿ îòàìàííÿ âèùîãî ïðèáóòêó. Áðîêåðñüê³

êîìïàí³¿ ðîçøèðþâàëè ñïåêòð ³íñòðóìåíò³â, ÿêèìè ìîãëè êî-

ðèñòóâàòèñÿ ¿õ êë³ºíòè. Ëåãê³ñòü òà äåøåâèçíà îïåðàö³é ïðè-

âåëà íà ðèíîê âåëèêó ê³ëüê³ñòü ³íâåñòîð³â, ÿê³ ôîðìóâàëè ïðè-

áóòîê â³ä ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é íà ð³çíèõ ñåãìåíòàõ ñâ³òî-

âîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó.

Çì³íà óìîâ ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ðèíêó òà éîãî ³í-

ôðàñòðóêòóðíèé ðîçâèòîê ñïîíóêàëè äî ïîÿâè íîâèõ òà ïî-

êðàùåííÿ ³ñíóþ÷èõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Îá'ºêòèâíî, ùî

çàäîâîëüíèòè çðîñòàþ÷³ âèìîãè ó÷àñíèê³â ô³íàíñîâîãî ðèíêó

äî ³íâåñòèö³éíèõ ³íñòðóìåíò³â çìîãëè ëèøå ³ííîâàö³éí³ ô³íàí-

ñîâ³ ïðîäóêòè [2–4]. Â³äòàê, ñåãìåíò ³ííîâàö³éíèõ ô³íàíñîâèõ

³íñòðóìåíò³â – ô'þ÷åðñ³â, îïö³îí³â ³ ³íøèõ äåðèâàòèâ³â – ñòàâ

îäíèì ³ç íàéäèíàì³÷í³øèõ ³ îá'ºìíèõ íà ñâ³òîâîìó ô³íàíñîâî-

ìó ðèíêó. Çîêðåìà, çà äàíèìè Bank of International Settle-

ments, îáñÿã ðèíêó äåðèâàòèâ³â (âêëþ÷àº â ñåáå äåðèâàòèâè

âàëþòíèé, êðåäèòíèé, ôîíäîâèé, òîâàðíèé ðèíêè ïîõ³äíèõ ³í-

ñòðóìåíò³â) çð³ñ ³ç $72 òðëí. äî $638 òðëí. (+758%) [5].

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ìî-

äåðí³çàö³ÿ ³ñíóþ÷èõ òà ñòâîðåííÿ íîâèõ ô³íàíñîâèõ ïðîäóê-

ò³â áóëè ³ çàëèøàþòüñÿ îá'ºêòîì äîñë³äæåíü âåëèêî¿ ê³ëüêî-

ñò³ íàóêîâö³â–òåîðåòèê³â òà ôàõ³âö³â–ïðàêòèê³â. Îêðåì³ òåî-

ðåòè÷í³ òà ïðàêòè÷í³ àñïåêòè ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó ô³íàí-

ñîâèõ ³íñòðóìåíò³â äîñë³äæóâàëèñÿ ó ïðàöÿõ â³ò÷èçíÿíèõ òà

çàðóá³æíèõ â÷åíèõ: Ë. Àëåêñåºíêî, Ô. Àëåíà, Ñ. Áàòòèëîññè,

Õ. Áåðà, Ç. Áîä³, Ä. Ãåéëà, Ñ. Ãëóùåíêî, Ä. Äàéìîíäà, À. Êóç-

íºöîâî¿, Ð. Ëåâàéíà, Ä. Ëåîíîâà, Ô. Ë³ñà, Â. Ì³ùåíêà,

Ì. Ì³ëëåðà, ß. Ì³ðê³íà, Ô. Ìèøê³íà, Î. Ìîçãîâîãî, Ñ. Íàó-

ìåíêîâî¿, Ð. Ðàäæàíà, À. Ïåðåñàäè, Î. Ñîõàöüêî¿, Ï. Òóôàíî,

Á. Ðóáöîâà, Ì. Ôàðõ³, Äæ. Ô³íåðòè, Â. Õîäàê³âñüêî¿, Ð. Ø³ëëå-

ðà, À. Øëåéôåðà òà ³í. Ðàçîì ³ç òèì ó ô³íàíñîâ³é ë³òåðàòóð³

âñå æ áðàêóº ´ðóíòîâíèõ íàóêîâèõ äîñë³äæåíü ïðàêòè÷íèõ

çàñàä âèêîðèñòàííÿ ³ííîâàö³éíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â,

çîêðåìà ¿õ âïëèâó íà ï³äâèùåííÿ ÷è çíèæåííÿ ïðèáóòêîâî-

ñò³ ³íâåñòèö³é.
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Ìåòîþ ñòàòò³ º àíàë³ç âïëèâó ³ííîâàö³éíèõ ô³íàíñîâèõ

³íñòðóìåíò³â íà ïðèáóòêîâ³ñòü ³íâåñòèö³éíèõ îïåðàö³é ó÷à-

ñíèê³â ô³íàíñîâîãî ðèíêó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Îäíèì ³ç ïîçèòèâíèõ

åôåêò³â, ÿê³ ñòâîðþþòü ³ííîâàö³éí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, º

ìîæëèâ³ñòü ó÷àñíèêàì ô³íàíñîâîãî ðèíêó íàðîùóâàòè ñï³â-

â³äíîøåííÿ ð³âíÿ ïðèáóòêîâîñò³ òà ðèçèêó. Ô³íàíñîâèé ñåêòîð

ì³ñòèòü íèçêó ó÷àñíèê³â, ÿê³ ãîòîâ³ ïðèéìàòè íà ñåáå á³ëüøèé

ðèçèê çàäëÿ îòðèìàííÿ ïîòåíö³éíî âèùîãî ð³âíÿ ïðèáóòêîâî-

ñò³ â³ä ³íâåñòèö³éíèõ îïåðàö³é. Çà áàæàííÿì ³íâåñòîðè ìîæóòü

íàðîñòèòè ñï³ââ³äíîøåííÿ ðèçèêó òà äîõ³äíîñò³ ÷åðåç ìåõà-

í³çì ëåâåðèäæó ïî á³ëüøîñò³ áàçîâèõ ³íñòðóìåíò³â.

Ïðèíöèï ëåâåðèäæó ïåðåäáà÷àº ñèíòåòè÷íå íàðîùåííÿ

ãðîøîâîãî ðåñóðñó, çàáåçïå÷åíå âëàñíèìè àêòèâàìè ³íâå-

ñòîðà. Íà ðèñ. 1 çîáðàæåíèé âïëèâ ëåâåðèäæó íà ïîòåíö³é-

íèé ïðèáóòîê.

Âèêîðèñòàííÿ ìåõàí³çìó ëåâåðèäæó áóëî ñóòòºâî ñïðî-

ùåíå òà ïîêðàùåíå íèçêîþ ³ííîâàö³éíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðó-

ìåíò³â, ÿê³ ìàþòü ïîõ³äíó ïðèðîäó. Òàê³ ³íñòðóìåíòè, ÿê

ô'þ÷åðñè, îïö³îíè, ñâîïè, êðåäèòí³ äåôîëòí³ ñâîïè, ÐÅÏÎ

òîùî, ì³ñòÿòü â ñîá³ ïðèíöèï ëåâåðèäæó òà çà áàæàííÿì ³í-

âåñòîðà äàþòü ìîæëèâ³ñòü íèì ñêîðèñòàòèñÿ. Îêð³ì çàêëà-

äåíîãî ìåõàí³çìó ëåâåðèäæó ö³ ³íñòðóìåíòè â³äêðèâàþòü äëÿ

ñõèëüíèõ äî ðèçèêó ³íâåñòîð³â íîâ³ áàçîâ³ àêòèâè – ð³çíîìà-

í³òí³ òîâàðí³ ðèíêè, êðåäèòí³ ïóëè, êðåäèòí³ ðèçèêè òîùî, ç

ÿêèìè ³íâåñòîðè ìîæóòü ïðîâîäèòè ñïåêóëÿòèâí³ îïåðàö³¿.

Âèçíà÷èâøè ïîçèòèâíèé âïëèâ íèçêè ³ííîâàö³éíèõ ô³íàí-

ñîâèõ ³íñòðóìåíò³â íà ñïåêóëÿòèâíèõ ³íâåñòîð³â, ñë³ä çðîçóì³-

òè, ÷è ³ñíóº ïîòðåáà â òàê³é ìîæëèâîñò³ ç áîêó ó÷àñíèê³â ô³-

íàíñîâîãî ðèíêó. Àäæå çà íàÿâíîñò³ ïåðåâàãè, çàêëàäåíî¿ â

öèõ ³íñòðóìåíòàõ, òà çà â³äñóòíîñò³ ïîïèòó íà ö³ ïåðåâàãè ïî-

çèòèâíèé âïëèâ â³äñóòí³é. Îö³íêó ïîòðåáè ô³íàíñîâîãî ðèíêó â

òàêèõ ìîæëèâîñòÿõ ìîæíà çä³éñíèòè ÷åðåç àíàë³ç àêòèâíîñò³

ìàðæèíàëüíèõ òà ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é.

Ïðîàíàë³çóâàòè àêòèâí³ñòü ìàðæèíàëüíèõ îïåðàö³é ìîæ-

íà, îö³íèâøè äèíàì³êó ìàðæèíàëüíèõ ðàõóíê³â ÷ëåí³â

Íüþ–Éîðêñüêî¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ (NYSE) (ðèñ. 2). Òàêèé ï³äõ³ä,

çâè÷àéíî, íå ïîçáàâëåíèé íåäîë³ê³â, àäæå â³í íå ðîçêðèº ³í-

ôîðìàö³þ ïî óñüîìó ô³íàíñîâîìó ðèíêó ÑØÀ, àëå â³í äî-

çâîëèòü ïðîàíàë³çóâàòè ïåâíèé çð³ç ³íâåñòîð³â.

ßê âèäíî ç ðèñ. 2, îáñÿãè ìàðæèíàëüíèõ àêòèâ³â ÷ëåí³â

Íüþ–Éîðêñüêî¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ çà îñòàíí³ 50 ðîê³â ñóòòºâî

çðîñëè. Îäíàê çãàäàíèé ïîêàçíèê íå º ³íôîðìàòèâíèì, àäæå

íà íüîãî âïëèâàº íèçêà ôàêòîð³â, ÿê³ íàì ïîòð³áíî âðàõóâà-

òè. Ïåðøèé ôàêòîð ïîëÿãàº â çàãàëüíèõ îáñÿãàõ òîðã³â. ßê-

ùî îáñÿãè òîðã³â òà îáñÿãè âèêîðèñòàííÿ ìàðæèíàëüíèõ àê-

òèâ³â çðîñòàþòü ïðîïîðö³éíî, àêòèâí³ñòü ñïåêóëÿòèâíèõ

ó÷àñíèê³â íå çá³ëüøóºòüñÿ. Ùå îäíèì ôàêòîðîì âïëèâó íà

ñïåêóëÿòèâíó àêòèâí³ñòü º ïðåì³ÿ çà ðèçèê. Òåîðåòè÷íî ïðè

íèçüê³é ïðåì³¿ çà ðèçèê ïîêðàùóºòüñÿ ñòàâëåííÿ ³íâåñòîð³â

äî ðèçèêó, òîáòî ó ³íâåñòîð³â ç'ÿâëÿºòüñÿ áàæàííÿ ïðèéìàòè

éîãî íà ñåáå çàäëÿ îòðèìàííÿ ïîòåíö³éíîãî ïðèáóòêó. Äëÿ
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Ðèñóíîê 2. Îáñÿã ìàðæèíàëüíèõ àêòèâ³â íà ðàõóíêàõ ÷ëåí³â NYSE*
* Ïîáóäîâàíî àâòîðàìè çà äàíèìè Bloomberg Terminal.

Ðèñóíîê 1. Âïëèâ ëåâåðèäæó íà ïîòåíö³éíèé ïðèáóòîê*
* Ïîáóäîâàíî àâòîðàìè.



²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ–²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

âðàõóâàííÿ ïåðøîãî ôàêòîðó ìè îáðàõóâàëè ÷àñòêó ìàðæè-

íàëüíèõ àêòèâ³â íà ðàõóíêàõ ÷ëåí³â Íüþ–Éîðêñüêî¿ ôîíäî-

âî¿ á³ðæ³ â çàãàëüíèõ îáñÿãàõ òîðã³â ïî ³íäåêñó Dow–Jones

(ðèñ. 3).

ßê âèäíî ç ðèñ. 3, ³ç âðàõóâàííÿì ôàêòîðó îáñÿãó òîðã³â àê-

òèâí³ñòü êë³ºíò³â (³íâåñòîð³â) áðîêåð³â Íüþ–Éîðêñüêî¿ ôîíäîâî¿

á³ðæ³ äåìîíñòðóº ïîçèòèâíó äèíàìêó çà îñòàíí³ äåñÿòü ðîê³â,

îñîáëèâî ï³ä ÷àñ â³äíîâëåííÿ ï³ñëÿêðèçîâèõ ïîä³é 2002–2003

50 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 7 (146)/2013

Ðèñóíîê 4. ×àñòêà â³äêðèòèõ êîðîòêèõ òà äîâãèõ ô'þ÷åðñíèõ ïîçèö³é ó çàãàëüíîìó îáñÿç³ â³äêðèòîãî ³íòåðåñó íà îêðåì³
ô'þ÷åðñè íà á³ðæàõ*
* Ïîáóäîâàíî àâòîðàìè çà äàíèìè ×èêàçüêî¿ òîâàðíî¿ á³ðæ³, Íüþ–Éîðêñüêî¿ òîâàðíî¿ á³ðæ³ òà Ì³æíàðîäíî¿ á³ðæ³ ³ Bloomberg Terminal.

Ðèñóíîê 3. ×àñòêà îáñÿãó ìàðæèíàëüíèõ ðàõóíê³â ÷ëåí³â NYSE â îáñÿãó òîðã³â ³íäåêñó Dow–Jones*
* Ïîáóäîâàíî àâòîðàìè çà äàíèìè Bloomberg Terminal.



²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ–²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

ðîê³â òà 2008 ðîêó. Äëÿ âðàõóâàííÿ çàëåæíîñò³ ì³æ ïðåì³ºþ çà

ðèçèê òà ìàðæèíàëüíî¿ àêòèâíîñò³ âñòàíîâëåíî êîðåëÿö³þ ì³æ

öèìè ïîêàçíèêè çà îñòàíí³ äåñÿòü ðîê³â. Êîåô³ö³ºíò êîðåëÿö³¿

ñòàíîâèâ ëèøå 0,07, â³äòàê âïëèâ äèíàì³êè ïðåì³¿ çà ðèçèê íà

ìàðæèíàëüíó àêòèâí³ñòü ìîæíà íå âðàõîâóâàòè.

Àêòèâí³ñòü ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é äîö³ëüíî îö³íþâàòè íà

òîâàðíèõ ðèíêàõ. Á³ðæîâ³ îïåðàö³¿ ç òîâàðíèìè àêòèâàìè

íàñàìïåðåä ïîòð³áí³ êîìåðö³éíèì ñòðóêòóðàì, ùî âèðîáëÿ-

þòü àáî ïåðåïðîäàþòü òîâàð, òà êîìåðö³éíèì ñòðóêòóðàì,

ÿê³ öåé òîâàð ñïîæèâàþòü. Îêð³ì òîðã³âë³ ì³æ áåçïîñåðåäí³-

ìè âèðîáíèêàìè òà ñïîæèâà÷àìè á³ðæîâ³ òîâàðí³ ³íñòðó-

ìåíòè íà òîé ÷è ³íøèé òîâàð ïîòð³áí³ ó÷àñíèêàì òîâàðíîãî

ðèíêó äëÿ õåäæóâàííÿ ðèçèê³â ö³íîâèõ êîëèâàíü. Ñêàæ³ìî,

ó÷àñíèêàìè òîðã³â íà êóêóðóäçó ìàëè á áóòè àãðîâèðîáíèêè,

çåðíîòðåéäåðè, ôåðìåðè, ùî çàéìàþòüñÿ òâàðèííèöòâîì

òîùî, ïîçàÿê ñàìå ¿ì ïîòð³áíî êóïóâàòè, ïðîäàâàòè òà õå-

äæóâàòè. Àëå òîâàðíèé àêòèâ òîðãóºòüñÿ ÷åðåç ïîõ³äí³ ³í-

ñòðóìåíòè, äîñòóï äî ÿêèõ ìîæå îòðèìàòè áóäü–ÿêèé ó÷à-

ñíèê ô³íàíñîâîãî ðèíêó. Ö³íîâ³ êîëèâàííÿ äîçâîëÿþòü ïðî-

âîäèòè ñïåêóëÿòèâí³ îïåðàö³¿, ³äó÷è ñâ³äîìî íà ðèçèê çàäëÿ

îòðèìàííÿ ïðèáóòêó â³ä â³ðíîãî ö³íîâîãî ïðîãíîçóâàííÿ.

Ç ìåòîþ îö³íêè ñïåêóëÿòèâíî¿ àêòèâíîñò³ íà ô'þ÷åðñíèõ

òîâàðíèõ ðèíêàõ ìè ïðîàíàë³çóâàëè äèíàì³êó ÷àñòêè íåêî-

ìåðö³éíèõ äîâãèõ òà êîðîòêèõ ïîçèö³¿ â çàãàëüíîìó â³äêðè-

òîìó ³íòåðåñ³ ïî ô'þ÷åðñíèõ òîðãàõ íà íàôòó, öóêîð, êàâó,

çîëîòî, êóêóðóäçó, ïøåíèöþ, ñîþ òà âàëþòó ºâðî (ðèñ. 4).

Ðîçãëÿíóò³ íàìè òîâàðí³ á³ðæ³ ðîçïîä³ëÿþòü â³äêðèò³ áðî-

êåðàìè ðàõóíêè íà êîìåðö³éí³ (âèêîðèñòîâóþòüñÿ âèðîáíè-

êàìè, ïîñåðåäíèêàìè, òîðãîâöÿìè òîâàð³â äëÿ õåäæóâàííÿ)

òà íåêîìåðö³éí³, ùî â³äêðèâàþòüñÿ äëÿ ïðîâåäåííÿ â îñíîâ-

íîìó äëÿ ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é (ñòàòèñòèêà â çàëåæíîñò³

â³ä á³ðæ³ âåäåòüñÿ ïî÷èíàþ÷è ç 1986 òà 1998 ðîê³â).

ßê âèäíî ç ðèñ. 4, ÷àñòêà äîâãèõ òà êîðîòêèõ ïîçèö³é íåêî-

ìåðö³éíèõ ñòðóêòóð ïî âñ³õ áàçîâèõ òîâàðàõ ó çàãàëüíîìó

â³äêðèòîìó ³íòåðåñ³ ìàº òåíäåíö³þ äî çðîñòàííÿ. Çîêðåìà,

ñåðåäíÿ ð³÷íà ÷àñòêà ñïåêóëÿòèâíèõ ïîçèö³é ïî íàôòîâèì

ô'þ÷åðñàõ çðîñëà íà 21%, öóêîð – 103%, êàâà – 183%, çî-

ëîòî – 210%, êóêóðóäçà – 41%, ïøåíèöÿ – 27%, ñîÿ – 56%,

ºâðî – 58%.

Âèñíîâêè

Àíàë³ç àêòèâíîñò³ ìàðæèíàëüíèõ òà ñïåêóëÿòèâíèõ îïå-

ðàö³é äåìîíñòðóº, ùî ÷àñòêà òà îáñÿãè îïåðàö³é ³íâåñòîð³â,

ÿê³ áàæàþòü ³òè íà äîäàòêîâèé ðèçèê çàäëÿ îòðèìàííÿ âè-

ùîãî ïðèáóòêó, çá³ëüøóºòüñÿ, îòæå ³ âèêîðèñòàííÿ íèìè ³í-

íîâàö³éíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ÿê³ äàþòü ìîæëèâ³ñòü

íàðîùóâàòè ïîòåíö³éíó ïðèáóòêîâ³ñòü òà äîçâîëÿþòü ïðî-

âîäèòè ñïåêóëÿòèâí³ îïåðàö³¿, ïðèíîñèòü ¿ì ïîçèòèâíèé

åôåêò. Ïåðñïåêòèâàìè ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü º âèÿâëåííÿ

òà àíàë³ç íåãàòèâíèõ åôåêò³â â³ä âèêîðèñòàííÿ ³ííîâàö³éíèõ

ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â.
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