
приятии сырьем. Так, на базе зарубежных инвестиций США получают все импортируемые 
страной фосфаты, медь, олово, 75% марганцевой и железной руды; Япония -  40% бокси
тов, 50% никеля, 60% медной руды. При этом поставки с зарубежных предприятий ТНК 
осуществляются по трансфертным ценам, уровень которых ниже мировых.

При освоении зарубежных источников сырья на основе прямых инвестиций учитыва
ются различия в экологических нормах и стандартах между странами.

Развитые государства стремятся перемещать в развивающиеся такие производствен
ные мощности, которые в значительной степени ведут к загрязнению окружающей среды. 
Эта тенденция наиболее отчетливо стала проявляться в последние два десятилетия,

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
ТНК промышленно развитых стран являются основой их экономики и финансовой 

системы. Они обеспечивают вовлечение в научно-технический прогресс дополнительных 
финансовых источников и позволяют большинству стран использовать товары и услуги 
практически одновременно с их выпуском в продажу.

Вместе с тем, в условиях финансового кризиса ТНК являются наиболее защищенной 
частью капитала собственника, который в меньшей мере подвержен риску потерь. Раз
ветвленная межгосударственная сеть представительств и производств позволяет мо
бильно осуществить перевод капитала из одного государства (где условия бизнеса наи
более рискованные) в другие страны с наиболее благоприятным финансовым климатом. 
Наличие высококвалифицированных кадров, умение получать информа-цию первыми 
позволяет ТНК переложить риск финансовых потерь на национальные предприятия и 
предпринимателей [4].
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ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ ФОНДОВОГО РИНКУ УКРАЇНИ
На зростання фондового ринку наступного року найбільший вплив зроблять дві 

складові: темпи економічного розвитку в країні і кількість нових інвестицій на фондовому 
ринку, як внутрішніх, так і закордонних. З боку іноземних портфельних інвесторів 
очікується значний притік вкладень у наш фондовий ринок. Серед країн СНД Україна є 
найбільше інвестиційно-привабливою, оскільки тут немає глобальних ризиків для 
закордонних портфельних інвесторів, на відміну від Росії і Казахстану, говорить експерт. 
Тому багато глобальних гравців розглядають Україну як перспективну країну для 
інвестицій в 2008 р. До того ж український фондовий ринок в цьому році був най 
швидко зростаючим та досить доходним.

За прогнозами експертів найближчим часом найбільший прибуток всім інвесторам 
можуть принести акції залізничного і гірничорудного машинобудування, вугільна та 
металургійна галузі. Внаслідок недавно оголошеного урядом курсу щодо лібералізації 
енергетичного ринку інвестиції в компанії електроенергетики наступні кілька років 
будуть прибутковими. Підтвердженням цьому є неминуче підвищення цін на 
імпортний газ та кокс (паливо для металургів), що потребує впровадження 
енергозберігаючих технологій та підвищення ефективності діяльності підприємств 
галузі. Іншою причиною є швидке зростання цін на вугілля, гірничорудну продукцію та 
метали в поточному році та прогнози їх підвищення в 2008 році внаслідок помітного 
посилення попиту, а також вплив світових тенденцій зливань та поглинань. Аналітики 
Goldman прогнозують зростання цін на залізорудну сировину в наступному році на 
50% (в 2007 зростання склало 9,5%). Ціни на алюміній можуть злетіти на 30-60% , що 
призведе до зростання котировок акцій найбільших виробників алюмінію.



У річній перспективі також привабливими будуть галузі, орієнтовані на кінцевого 
споживача (банки, виробники машин, пива, супермаркети роздрібної торгівлі), а 
також ті, які спрямовані на розвиток і розширення інфраструктури, оскільки вже в 
наступному році почнуться підготовчі роботи до Євро-2012. Експерт прогнозує, що 
наступного року фондовий ринок може зрости мінімум на 30-40%.

Як вважають експерти, ревальвація гривні може стати додатковим стимулом для 
спекулятивних інвестицій в Україну. Майбутній вступ країни до СОТ вже включено в 
ціни активів, так що він особливого впливу мати не буде.

Приватизаційні процеси також матимуть суттєвий вплив на динаміку розвитку 
фондового ринку. Приватизація українських генерацій в 2008 р. підвищить вартість їх 
акцій на ПФТС на 50-150%. Якщо ж в 2008 році не буде продажу держпакетів акцій 
енергокомпаній, та не буде здійснюватись суттєва модернізація їх генеруючих 
потужностей, середнє зростання доходності по їх акціях складе 15-50%.

На динаміку зміни ринкових цін акцій індексного кошику серед емітентів ГМК в 
наступному році будуть впливати в значній мірі кон’юнктура попиту та пропозиції на 
світових ринках та плани по можливому розміщенні акцій через проведення ІРО.

За прогнозами аналітиків, український фондовий ринок в першому кварталі 2008 р. 
буде сильно залежати від зовнішніх новин, зокрема, відносно наслідків фінансової кризи, 
опасінь рецесії в США, проблем з ліквідністю в умовах значних списань та витрат у 
найбільших фінансових інститутів світу. При цьому триватиме процес вирівнювання 
порівняльних вартостей компаній: 30-50%-е зростання вартості компаній енергогенерації 
та підвищення котировок компаній ГМК першого ешелону на 10-15%.

За останні роки на фондовому ринку України відбулися істотні зміни, які полягають у 
тім, що створено основні елементи інфраструктури фондового ринку, значно розширене 
правове регулювання фондового ринку, внаслідок проведення приватизації утворені 
десятки тисяч AT, створена індустрія спільного інвестування, з’явилися випуски облігацій 
місцевих позик тощо. В 2006 р. прийнято Закон України «Про цінні папери та фондову 
біржу». Але історично склалися фактори, які гальмували розвиток ринку. Зараз Україні 
потрібен ліквідний, надійний, прозорий та ефективно працюючий фондовий ринок, 
який зможе забезпечити реалізацію національних інтересів України і сприятиме 
зміцненню її економічного суверенітету. З цією метою необхідно:

• сприяти надходженню інвестицій у реальний сектор економіки;
• сформувати ефективну систему захисту прав і законних інтересів інвесторів, 

що підвищить ліквідність фондового ринку;
• створити систему фінансових інститутів і фінансових інструментів для 

залучення вітчизняних та іноземних інвестиційних ресурсів;
• побудувати надійну і сучасну систему виконання угод із ЦП і обліку прав 

власності на ЦП;
• сприяти концентрації й централізації торгівлі корпоративними ЦП українських 

емітентів на організованому ринку на умовах конкуренції та інновацій;
• упроваджувати ефективну систему організованої торгівлі, що має визначити 

ринкову вартість ЦП українських емітентів;
• забезпечити умови для підвищення конкурентоспроможності фондового ринку 

з подальшою цивілізованою його інтеграцією з міжнародними ринками капіталу;
• перешкоджати переміщенню торгівлі й обліку прав власності на ЦП українських 

емітентів на фондові ринки інших держав;
• погоджувати політику держави на фондовому ринку з грошово-кредитною, 

валютною, бюджетно-податковою політикою з метою розвитку фондового ринку;
• оптимальне податкове стимулювання розвитку інфраструктури фондового 

ринку, професійної діяльності суб’єктів ринку, операцій із ЦП і доходів по них.;
• створення ефективної системи освіти та сертифікації спеціалістів з фондового 

ринку.
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