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ЧНУ
СІНСКТРАЛЬІІИЙ Л НАЛ В  КРИ ЗО ВИ Х СТАН ІВ ФОНДОВИХ ри н к ів

Питими прогнозування і попередження фінансових <риз на фондових

иках залишається актуальним з огляду на європейську кризу та можливі^^^ з 
наступної хвилі глобальної фінансової кризи. В попередніх робоїах, в >кризи. г> поиеред.™ г — г ; ^ торів кри 

чових явищ 11-6]. Головна ідея побудови таких індикаторів гю ляі аг 0
парадигми складності ми запропонували ряд випереджальних / 1 тому*
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знайти таку характеристику складної системи, яка, по-перше, є універсальною 
характеристикою складності, а, по-друге, реагує на випередження на критичні 
та кризові явища. В цьому випадку, розраховуючи таку міру складності для ко­
взного вікна, можна проводити моніторинг та попередження кризових явищ.

У даній роботі ми продовжуємо пошук мережиш мір складності [5̂  6]. 
Останні представляють собою міри складності мереж, отриманих при перетво­
ренні (тим чи іншим способом) вихідного часового ряду у граф (мережу) та на­
ступного аналізу його (її) топологічних [5] і спектральних [6] властивостей.

Досліджувались спектральні властивості вибраних світових фондових ін­
дексів (США, Німеччини, Китаю, Індії тощо) у порівнянні з українськими, оці­
нюваними за даними ПФТС та Української біржі.

На рисунку 1 на прикладі індексу Української Біржі (их) розглянуто порів­
няльну віконну динаміку важливих спектральних характеристик: алгебраїчної 
зв ‘язності (algebraic connectivity), енергії графу (graph energy) і спектральної 
щілини (spectral gap). Для простого графа G, який має п вершин, матрицю су­
міжності А, енергія графа визначається як

E(Gh IN, . ;Г:
де А, — спектр власних значень матриці суміжності. При цьому спектральна
щілина є різницею двох найбільших власних значень, а алгебраїчна зв ’язність 
визначається другим після нульового власним значенням матриці Лапласа. Зна­
чення спектральних мір нанесені на графіку разом із значеннями фондового ін­
дексу. Це дозволяє співставляти динаміку власне індексу і обраної міри.

З рисунку 1 видно, іцо всі з наведених мір характерним чином змінюються 
у передкризові періоди. Так, алгебраїчна зв’язність (рис. 1а), характеризуючи 
синхронізацію системи у цілому, у передкризові періоди помітно зменшується, 
отже, є індикатором-передвісником кризових явищ. Аналогічним чином пово­
дять себе і інші індикатори (рис. 1Ь,с). Така ж картина спостерігається для фон­
дових ринків як розвинених країн, так і країн, що розвиваються.

Нами також запропоновано методику відстеження характерних мір в ін­
терактивному режимі, коли розраховуються і миттєво “фотографуються” фраг­
менти часового ряду і відповідних мір (рис. 2).
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Рис. 2. Типовий кадр інтерактивної системи попередження кризових явищ 
На рис. 2 представлений типовий кадр інтерактивної динаміки спектрів 

(власних значень - eigval та власних векторів - eigvec) матриці суміжності (adj) і 
Лапласа (Іарі), а також розглянутих вище спектральних мір, розрахованих з від­
повідних спектрів. Кадр відноситься безпосередньо до передкризового період) 
глобальної фінансової кризи вересня 2008 року. Видно, що у такому
результати можуть використовуватись для оперативного попередження

их явищі  г*гіт ,.
Обговорюються інші методологічні питання прогнозувані

та попере

дження
Література л Синергетич-

Дербенцев В. Я ,  Сердюк О. А., Соловйов В. М„ ^ Р а"°к® нИХ характер"1''
та еконофізичні методи дослідження динамічних _ 300с.

ік економічних систем. -  Черкаси : Брама-Украша,
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ЧІБС
ДЕПОЗИТАРІЇ В ІНФРАСТРУКТУРІ ФОНДОВОГО РИНКУ

Важливу роль у функціонуванні фінансового ринку, а через нього -  у роз­
витку ринкової економіки, відіграють фінансові посередники. їх економічне 
призначення полягає в забезпеченні максимально сприятливих умов для успіш­
ного функціонування Суб’єктів ринку. На сучасному етапі розвитку фінансового 
ринку механізм фінансового посередництва недостатньо досліджений в еконо­
мічній літературі. Дослідження фінансового посередництва, як самостійного 
економічного явища, має важливе теоретичне і практичне значення, особливо в 
сучасних умовах, коли формується інфраструктура ринку, механізм його регу­
лювання. — > ;Г. ,

Значна частина посередницьких структур виникла і набула свого розвитку 
лише в XX столітті. І цей процес не закінчився. Динамічний розвиток економі­
ки, фінансової сфери, менеджменту зумовить появу нових фінансових посеред­
ників у світовому масштабі і конкретно в Україні. Акумулюючи значні обсяги 
коштів, фінансові посередники є потужним джерелом інвестицій в економіку 
України, що розвивається досить стрімкими темпами.

В зв‘язку з цим, особливо актуальним є розвиток сучасної депозитарної 
системи з метою впливу на весь механізм функціонування фондовою ринку. 
Депозитарна система - єдина функціональна система, що обєднує учасників 
ринку, які займаються депозитарною діяльністю, а також забезпечують о н 
бездокументарних цінних паперів у межах національного ринку.

На ринку цінних паперів учасники депозитарної системи покликані викс> 
нувати такі дві основні „кваліфікуючі” функції: 1) підтвердження прав *P 
торів, закріплених у цінних паперах; 2) підтвердження прав власності т 
майнових прав на цінні папери як на майно. Зміст цих функцій пол^ ам 
пщ депозитарна система надає послуги клієнтам (кредиторам, позі

< • -.і  і
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ДОПОЛНИТЕЛЬНАЯ ИНФОРМАЦИЯ

В публикации трудов конференции приняли участие 66 человек из 15 го­
родов Украины, которые представляют следующие организации:
1. Академия муниципального управления МОНУ (Киев);
2. Бердянский государственный педагогический университет (Бердянск);
3. Восточноукраинский национальный университет имени Владимира Даля 
(Луганск);
4. Донецкий национальный университет (Донецк);
5. Запорожская государственная инженерная академия (З.торожье);
6. Запорожский национальный университет (Запорожье);
7. Государственый университет управления (Москва);
8. Киевский национальный экономический университет имени Вадима Гетьма­
на (Киев);
9. Львовский институт банковского дела Университета банковского дела НБУ 
(Львов);
10. Национальная академия природоохранного и курортного строительства 
(Симферополь);
11. Национальная комиссия, которая осуществляет государственное регулиро­
вание в сфере рынков финансовых услуг (Киев);
12. Национальный университет государственной налоговой службы Украины 
(Ирпень);
13.Общество с ограниченной ответственностью «Восточно-крымская фондовая 
компания» (Феодосия);
14.Обособленное подразделение Запорожского института экономики и инфор­
мационных технологий (Кривой Рог);
15.Одесский национальный политехнический университет (Одесса);
16.Одесский национальный университет имени И. И. Мечникова (Одесса);
17. Севастопольский институт банковского дела Университета банковского дела 
НБУ (Севастополь);
18. Таврический национальный университет имени В. И. Вернадского (Симфе­
рополь);
19. Украинская академия банковского дела НБУ (Сумы);
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