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KOPEJISIIMHA CTPYKTYPA MIDKHAPOJHOI'O PUHKY AKIIINM:
JAOCBIJ KPU30BOI'O IEPIOAY

ITix yac kpu3 Ta pi3HOMaHITHUX (HIHAHCOBUX MOTPSICIHL MIKHAPO/IHI (JiHAHCOBI PUHKH CTa-
I0Th 3HAYHO OUTBII BOJIATUIBHUMH, a 1X 34aTHICTB JI0 TPAHCMICIT KPU3 CYTTEBO I1ABHUILY€ETHCS.
VY Ttaki nmepioau BOHU CTAIOTH 1€ OIBII MOB'SA3aHUMHU, a X B3a€EMO3AJICKHICTh 3pOCTaE, HAly-
BAIOYM MTOCUJICHOTO B HETraTUBHOMY 3HaueHH1 edekTy cuneprii. [{um, 3Ha4HOIO Mipoto, i mosic-
HIOETBCA T€, 1[0 B CyYaCHUX YMOBAx (piHAHCOBI KPU3H HABPS UM 3AJIUIIAIOTHCS JIOKAIbHUMH,
HaTOMICTh HaOyBalOTh MPUHAWMHI PET1I0HATBHOTO XapaKkTepy, a, 3aJeXKHO BiJ iX MPUYMHU Ta
JOKEpel MOXOKEeHHS, — i IIT00aIbHOTO0. Y Cy4acHHUX yMOBaX OypXJIMBOTO PO3BUTKY (PIHAHCOBHUX
PUHKIB Ta (iHAHCOBOI 1HAYCTPIi MPUpPOIA KPU3 YCKIATHIOETHCS, 3'IBISIOTHCS HOBI, HEBIAOMI
paHiiie, HepeayMOBH Ta CelU(IvHI aCIEKTH X BUHUKHEHHS Ta nepediry. 3a TakuxX yMOB Mpo-
OsieMa JT0CITIKEHHS B3a€EMO3B'13KIB MIDK PUHKAMHU B KPU30BI NIEPI0IN € BAYKITMBOIO Ta aKTyaslb-
HOI0. Y HalIoMy JOCHIPKEHHI MM MaeMO Ha METi BUSIBUTH PIBEHb B3a€MO3AJIEKHOCTI MiXk
PUHKaMU aKIliif OKpeMuX KpaiH CBITY B Iepioj Kpu3H JikBigHocTi 2008 poKy Ta rmokasatu, siK
3MIHIOETBHCS 115l B3aEMO3AJIC)KHICTD, ITOPIBHSAHO 3 MEPioJlaMU BITHOCHOI CTa01IbHOCTI.

B3aemo3anexHicTh MK pUHKaMH akKLiii MU aHaJi3yBaJl HAa OCHOBI 0a30BUX 1H/IEKCIB 3a
kpainamu Morgan Stanley Capital International. Anamniz 6a3yBaBcs Ha JEHHUX I[IHOBUX 3Ha-
YyeHHsX 0a30BUX 1HJIEKCIB, 00pPaXOBaHMX y MICIICBUX BAJIFOTaX JOCIIDKYBaHUX PUHKIB. Jloxo-
HICTH 1HJIEKCiB Oysa po3paxoBaHa aBTOPOM. Y TOBUIBHOMY MOPSIKY JUIs IIbOro Mu oopanu 10
puHKiB akuiii: 5 po3BunyTux puHkKiB (CLLIA, Himeyunna, BenukoOpuranis, [lBeiinapis, SAmno-
His) Ta 5 pUHKIB, 110 popmytrotbes (Kurait, bpaswmis, [Tonbia, Pocis, [TiBnenna Kopes). Po3r-
Jsiaacst KOpelsiis KOKHOTO 3 IIMX PUHKIB 31 CBITOBUM PHMHKOM Ha OCHOBI iHAekcy Morgan
Stanley World Index, no ckimaay sikoro BXoJsTh Mailke BC1 pO3BUHYTI pUHKH akiii cBity. [1o-
PIBHSIHHS IPOBOAMIIOCS U1 5 TIEP10/IiB: UePBEHb, JIUTIEHb, CEPIICHb, BEPECEHb Ta KOBTeHb 2008
PoKy (y MOBTHI JTOCITIPKYBaJIUCS JA€HHI AaHi 10 17 yucia BKIOUHO). Y 1ijioMy Oyrio mpoaHa-
7130BaHo 60 KOpeNnALiiHUX BIAHOUIEHb, PE3yIbTaTH PO3pPaxXyHKIB HaBe/leHl B Tao. 1.

3 Tabnui BUIHO, IO Y BepecHi, a came BepecHeM 2008 poky gaTyeTbes epiosi akTHBHOTO
PO3TOpTaHHs CBITOBOI KPU3H JIKBIIHOCTI, CEpeHE 3HAYCHHS KOPEIsIii CyTTeBO 3pocio —3 0,51
y ceprHi 110 0,73, mo cknamae 43,14 %. Y 5k0BTHI cepeHs KOpeslist Je0 3HU3UIacs, OqHaK,
MOPIBHSIHO 3 TPaBHEM, YEPBHEM, JIUITHEM Ta CEPIIHEM, IPOJOBKYBaJa JIUIIATUCS BUCOKOIO —
0,68. ITpumipoM, MOPIBHSIHO 3 cepIHEM, 1€ CTaHOBUTH 33,33 % 3poctanns. Take 11 cCkopoueHHS
MOB'SI3aHO 3 THUM, 10 0arato KpaiH BXKWJIM 3aXOJ(IB MO0 MIATPUMKH OaHKIBCBKHX CHCTEM —
rpomi Oynu Buninexi i @enepansHoro pesepHoro cucteMoro CIIIA, i bankom Anrmii, 1 €Bpo-
MEHCHKUM LIEHTPATbHUM OAHKOM.

AHami3yroun OKpeMi pUHKH, CIiJ1 3a3HAYUTH, 110 YiTKE 3pOCTaHHS KOpEJALil y BepecHi,
MOPIBHSAHO 3 MOMEPEAHIMH MEePioAaMHu, CIOCTepiraeThes Ha 4-X 3 5-U NOCHIIKYBaHUX PO3BU-
Hytux punkis: CIIIA, Himeuunnu, Benuko6puranii ta [lIBeiinapii. Bunstkom € nume SAmnowHis,
KOpEJIALis pUHKY SIKOT B IJIOMY 3HM3MIacs. Lle miaTBeppkye KOHIENIIo Mo ii B HIIOMY HU3bKY
KOPEJAIII0 3 PUHKAMH 1HIIUX KpaiH, 0cOONMBO PO3BUHYTHX. [l pUHKIB, IO POPMYIOThCS, TEH-

* cryleHTKa 2 Kypey BiIUIUICHHS «MDKHAPOIHI CKOHOMIYHI BiqHOCHHI» [HCTHTYTY MiXKHAPOAHUX BiqHOCHH KuiBCh-
KOTO HallloHaJbHOTO yHiBepcuTeTy imMeHi Tapaca IlleBueHka
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JICHIlIS aHAJIOT1YHA — 3POCTaHHS KOPEJSIii crocTepiraerbes B 4-iX BUMAAKaX: AN PUHKIB
Kwuraro, bpazunii, [Tonemi Ta Pocii. s [TiBnernoi Kopei Taka TeHASHITISI TAKOXK B IIUIOMY TTiJI-
TBEPJIKYETHCS, OHAK HE € YITKO BUPAKEHOIO.

Tabauusa 1. [Innamika Kopessinii Mi’k OKpeMHMH PUHKAMH aKLiil Ta CBITOBUM PHHKOM

Micsiub 2008 poky
Punox Tpas. Yeps. Jlum. Cepn. Bepec. 7KoBT.
CIIA 0,84 0,94 0,8 0,89 0,93 0,86
HiMeuunnu 0,77 0,84 0,74 0,87 0,9 0,92
BenmnkoOopuranii 0,67 0,78 0,68 0,83 0,88 0,85
[[IBetinapii 0,66 0,84 0,68 0,82 0,88 0,92
SAnonii 0,57 0,06 0,29 0,35 0,29 0,39
Kutato 0,54 0,04 0,33 — 0,04 0,66 0,67
bpazuii 0,4 0,75 0,39 0,38 0,87 0,94
[Tospmi 0,11 0,3 0,66 0,52 0,76 0,52
Pocii 0,05 0,13 0,4 0,12 0,76 0,25
[Tipn. Kopei 0,63 0,02 0,2 0,35 0,35 0,46

[Tpumitku:

1. Po3paxoBaHo Ta CKJIaZICHO aBTOPOM.

2. 3HavyeHHS KOPEJSIid OKPYIJIEH] O COTHX.

TeMnu 3pocTaHHs KOPEJISALii y BepecHI, MOPIBHAHO 3 CEpIIHEM, CKIIAJIN Ul JOCIIIKyBa-
HuX kpaiHn 4,49 % (CIIA), 3,45 % (Himeuunna), 6,02 % (BemukoOpuranis), 7,32 % (LlIBeiimna-
pis), 128,95 % (bpasunis) ta 46,15 % (Iloapma). s punky Anownii, sk 3a3Hadanocs,
criocTepirajiocsi ckopodeHHs kopensuii — Ha 17,14 %, na punky [liBnennoi Kopei 3miH He Bif-
Oynocs. OcobnmuBo citif BigzHauuT puHOK Kuraro — 3pocranns kopessnii B 18,5 pa3is Ta Pocii
— B 6,3 pa3u. 1li nani 103BOJSAIOTH 3pOOUTH BUCHOBOK, 110 B IIJIOMY KOPEJISAIisl PO3BUHYTHX
PHUHKIB 3pociia 3HaYHO MEHIIE, TTOPIBHIHO 3 PUHKAMH, 1110 ¢popMytoThes. Lle moscHioeTbes ix-
HBOIO OUTBIIOI0 CTIHKICTIO Ta 3aXUIICHICTIO BiJ KpU3, @ TAKOXK, Y IPUHIIHII, iX BUITIMH KOpe-
JSISIMA B TIEPi07U BiTHOCHO1 cTadinpHOCTI. Kopensii » puHKIB, 110 (OPMYIOTHCS, 3pOCin
HaBITh B pa3u, U0 CBIAYUTH PO BUILUI PiBEHb 1X BPa3IUBOCTI 10 (PIHAHCOBUX KPHU3.

Hacamkinens citi/1 BiJ3HAYUTH I1I€ OJJH BaYKIMBUH BUCHOBOK HAIIIOTO JOCIIKSHHS. 3MiHa
Kopesiii y »koBTHI 2008 poky, TOPIBHSIHO 3 BEpECHEM, HMOBIPHO, CBIAYHUTH MPO MEBHY 1HEP-
LiMHY MOBEIIHKY PUHKIB IiCIIs IEpi0ly aKTUBHOTO po3ropTaHHs kpusu. Kpusa, BnacHe, 1e oc-
TATOYHO JIJIEKO HE MPUITMHIIIACS, @ KOPEIALisS pUHKIB III€ TPOIOBKYE 3pocTaTu. ICHye neBHUIA
JIar 3aTPUMKH BITHOBJICHHS CUTYaIlil Ha PUHKAX, KK, OUeBHUIHO, PI3HUTHCS B PI3HUX KpaiHax.
[Ipryomy 4uM BiH JOBIIHUH, TUM OLIBII BPA3JIMBUM € PUHOK 1 TUM TipIIi HACTIAKH B LIJIOMY JUIS
€KOHOMIKHU. 3aTHICTh MIBHJIKO BiJIHOBIIOBATHCS IICIs KPH3H € CBIAUYEHHSIM IIEBHOTO PE3EpPBY
MIITHOCTI €KOHOMIKH Ta ii iHaHCOBOT cucTeMu. Tak, 3HMKSHHS KOPEJISIiN CIIOCTEPIraeThes s
puskiB CIIIA, Benukobpuranii, [Tonemi Ta Pocii. [TponoBxkyoTs 3pocTaTi KOpemnsiii puHKiIB
Himeuunnu, HIBeinapii, Anonii, bpaswuiii Ta [liBnennoi Kopei. Kopemsist punky Kurato mu-
Ia€ThCS Maibke 0e3 3MiH. OcTaTouHE KUTBKICHE Ta 3MICTOBHE OOTPYHTYBaHHS IIbOTO BUCHOBKY,
OJIHaK, MOTpedye T0AATKOBOTO TECTYBaHHs, IepelyciM Ha 3HAYHO O1bInii BuOipii puHkKiB. Kpim
TOTO, CamMa KpH3a IIe JajieKa BiJl CBOTO 3aBEPIICHHS, a 1l 0CTaTOYHI HACIIAKH Hapa3i BayKO Mpo-
THO30BaHI.



