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ВСТУП

Товарні біржі пройшли тривалий шлях розвитку, і в сучасному світі вони виконують цілий ряд функцій, основними з яких є ціноутворення, страхування ризиків та інформаційне забезпечення. Біржова торгівля зерном сприяє підвищенню стабільності ситуації на зерновому ринку: для виробників – шляхом страхування ризику від непередбачуваного коливання цін, для покупців – гарантованим придбанням якісної продукції, для професійних учасників ринку –  отриманням додаткового прибутку,  для держави – вирішенням завдань щодо регулювання ціноутворення, моніторингу кон’юнктури ринку, співвідношення попиту і пропозиції. Економічні реформи значною мірою змінили інфраструктуру ринку, умови функціонування всіх його складових, що безпосередньо позначається на реформуванні агропромислового комплексу України. У світовій практиці товарні біржі завдяки властивим їм функціям виконують важливу роль в економіці та є одним з регульованих каналів оптової торгівлі зерном. Все це особливо важливо для вітчизняних сільгоспвиробників, оскільки застосування біржового механізму на практиці дозволяє запобігти непередбачуваним ціновим коливанням, сприяє підвищенню прибутковості та рентабельності сільськогосподарського виробництва в цілому. 

Вагомий внесок у вирішення окремих теоретичних, методологічних і практичних аспектів, пов’язаних з функціонуванням, розвитком та оцінкою діяльності товарних бірж, зробили такі провідні вітчизняні й зарубіжні вчені, як А. Н. Бурєнін, В. А. Галанов, Т. Ю. Сафронова, А. Б. Фельдман,                         О. В. Лактіонов, Г. Б. Машлій, Г. Ю. Міщук, Л. А. Примостка, А. В. Сєріков,   М. О. Солодкий, О. М. Сохацька, Л. М. Худолій, Є. А. Шаповалов,                     Г. П. Шевченко та багатьох інших.


Окремим теоретичним та практичним аспектам  діяльності товарних бірж на ринку зерна присвячені роботи таких вітчизняних учених, як Ю. П. Воскобійник, В. О. Гниляк, В. Г. Гноєвий, Б. В. Губський,                        О. М. Литвинова, Н. М. Міщенко, О. Р. Шпік та ін.

Аналіз законодавчої бази, літературних джерел і практики вирішення зазначених проблем дозволив зробити висновок про те, що низка питань, безпосередньо пов’язаних з організаційно-економічною оцінкою діяльності товарних бірж на ринку зерна, вивчена недостатньо.

Необхідність подальшого удосконалення методичних підходів у системі рейтингової оцінки діяльності товарних бірж та оцінки показників біржової торгівлі зерном визначила вибір теми дисертаційної роботи.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Обраний напрям дисертаційної роботи пов'язаний із загальною тематикою наукових досліджень кафедри фінансів та кредиту Харківського національного університету будівництва та архітектури, зокрема: «Управління розвитком біржового товарного ринку України» (номер державної реєстрації 0102U004068), де автором узагальнено юридичні, організаційні та економічні засади діяльності товарних бірж; «Аналіз діяльності товарних бірж на ринку зерна» (номер державної реєстрації 0111U009862), в якій автором виконані дослідження, пов’язані з оцінкою діяльності товарних бірж на ринку зерна та розроблені пропозиції щодо удосконалення методичних підходів до їх рейтингової оцінки. 

Мета і завдання дослідження. Метою дослідження є розробка теоретичних положень і практичних рекомендацій щодо удосконалення рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна.

Для досягнення поставленої мети були визначені такі завдання:

· узагальнити економічні засади функціонування товарних бірж і проаналізувати сучасні тенденції їх розвитку;

· проаналізувати теоретичні основи та існуючі підходи до рейтингової оцінки діяльності товарних бірж;

· визначити і структурувати основні причини, що перешкоджають розвитку та впровадженню прогресивних технологій торгівлі зерном на товарних біржах;

· визначити основні показники, які характеризують діяльність товарних бірж на ринку зерна;

· проаналізувати існуючі підходи до тлумачення ф’ючерсного контракту та на основі його властивостей визначити сферу  застосування;

· здійснити моделювання обсягів біржової торгівлі зерном; 

· обґрунтувати поділ товарних бірж на групи за критерієм «вартість – кількість контрактів»;

· удосконалити методичний підхід до рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна.

Об’єктом дослідження є  діяльність товарних бірж.

Предметом дослідження є теоретичні, методичні та практичні підходи до рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна. 

Методи дослідження. Теоретичною і методологічною основою дисертаційної роботи є базові положення економічної теорії, законодавчі та нормативні акти, праці вітчизняних і зарубіжних вчених з питань біржової діяльності.

Для розв’язання завдань дисертаційної роботи використовувалися такі методи: ситуаційного аналізу (узагальнення наукових підходів до теоретичних, організаційних, економічних засад функціонування товарних бірж), групування і порівняння (узагальнення існуючих підходів до рейтингової оцінки діяльності товарних бірж), економіко-статистичний (дослідження сучасного стану і тенденцій розвитку товарних бірж на ринку зерна), системного аналізу (розробка моделі, яка дозволяє структурувати основні причини, що перешкоджають розвитку товарних бірж), абстрактно-логічний (обґрунтування показників оцінки діяльності товарних бірж), аналізу ієрархій (визначення найбільш значущих показників, що характеризують діяльність товарних бірж), морфологічний, кластерний і дискримінантний аналіз (визначення сфери застосування ф’ючерсного контакту на основі його властивостей, здійснення поділу товарних бірж на групи), кваліметрії (проведення рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна), кореляційно-регресійного аналізу (розробка багатофакторної моделі обсягу біржової торгівлі зерном). 

Наукова новизна одержаних результатів полягає в поглибленні теоретичних  засад і розробці науково-практичних рекомендацій щодо удосконалення рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна. До основних результатів дослідження, що відображають наукову новизну, розкривають зміст дисертаційної роботи і виносяться на захист, належать такі:

уперше:

1. запропоновано методичний підхід до поділу товарних бірж за критерієм «вартість – кількість контрактів», який  дозволяє обґрунтовано розподілити біржі на певні групи, що є основою при оцінці діяльності товарних бірж на ринку зерна;

удосконалено:

2. трактування поняття «ф’ючерсного контракту» як виключно біржового інструменту, що, на відміну від існуючого підходу, дає чітке визначення сфери його застосування, ґрунтується на морфологічному та кластерному аналізі;

3. методичний підхід до оцінки показників діяльності товарних бірж на ринку зерна, який, використовує не тільки кількісні, а й якісні показники та на їх основі виокремлюються найбільш значущі з них;

4. методичний підхід до рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна, який на відміну від існуючого, поєднує в собі обсяг біржової торгівлі зерном та кількість зареєстрованих контрактів, що сприятиме більш повній інформаційній орієнтації учасників біржових торгів;

дістало подальший розвиток:

· структуризація основних причин, які перешкоджають розвитку біржового товарного ринку, що дозволяє визначити послідовність та взаємозв’язок між існуючими причинами, структурувати і визначити першочергові з них;

· комплексний підхід до моделювання показників діяльності товарних бірж, що, на відміну від існуючого підходу, використовує кількісний показник – обсяг біржової торгівлі зерном, базується на аналізі чинників та мірі їхнього впливу на обсяг біржової торгівлі.

Практичне значення одержаних результатів. Основні результати дисертаційної роботи доведено до рівня методичних розробок і практичних рекомендацій, спрямованих на поліпшення діяльності товарних бірж на ринку зерна. Окремі результати дисертаційної роботи, спрямовані на удосконалення методичних підходів до рейтингової оцінки діяльності товарних бірж, знайшли практичне застосування в діяльності Харківської товарної біржі (довідка № 13-324 від 02.02.2010 p.). Пропозиції щодо оцінки ситуації на біржовому ринку, на основі запропонованого методичного підходу до поділу товарних бірж на групи прийняті до впровадження на Одеській товарній біржі (довідка № 1 від 17.02.2010 р.).

Загальні науково-методичні положення та результати наукового дослідження використані в навчальному процесі Харківського національного університету будівництва та архітектури при викладанні дисциплін «Біржова та аукціонна торгівля», «Основи біржової та банківської справи» (довідка              № 07-1140 від 03.03.2011 р.).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційне дослідження є самостійно виконаною роботою, в якій викладено авторській підхід до вирішення теоретичних і практичних проблем рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна. Усі відображені в дисертації висновки та науково-теоретичні положення одержані автором особисто, а з наукових праць, що опубліковані у співавторстві, використані лише ті положення, що є результатом особистих досліджень. 

Апробація результатів дисертації. Основні положення і результати дослідження доповідалися та обговорювалися на таких конференціях:                   XII Міжнародній науково-практичній конференції «Стратегічні пріоритети розвитку регіонів у системі економічної політики в Україні» (м. Чернівці,              12 травня 2001 p.); Х Міжнародній науково-практичній конференції «Інформаційні технології: наука, техніка, технологія, освіта, здоров’я» (м. Харків, 16–17 травня 2002 р.); 6-му Міжнародному молодіжному форумі  «Радіоелектроніка і молодь у ХХI cт.» (м. Харків, 22–25 квітня 2002 р.);                 III Міжнародній науково-практичній конференції «Стан і проблеми трансформації фінансів та економіки регіонів у перехідний період» (м. Хмельницький, 12 травня 2005 p.); Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми розвитку ринку фінансових послуг в Україні» (м. Харків, 17–18 листопада 2009 р.);  Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми розвитку ринку фінансових послуг в Україні» (м. Харків, 15–17 листопада 2010 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Конкурентоспроможність та інновації: проблеми науки та практики» (м. Харків, 11–12 листопада 2010 р.); Регіональній науково-практичній конференції «Проблеми розвитку фінансових послуг» (м. Харків, 2–3 листопада 2011 р.).

Публікації. Результати наукових досліджень викладені у 18 наукових працях загальним обсягом 4,81 ум.-друк. арк., з яких  автору належить           4,61 ум.-друк. арк. Із них 1 колективна монографія, 8 статей у наукових фахових виданнях, із яких 7 – одноосібні.

ВИСНОВКИ
У дисертаційній роботі викладені нові науково обґрунтовані результати, які спрямовані на вирішення актуального наукового завдання – удосконалення рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна. В результаті розв'язання поставленого завдання зроблено ряд висновків теоретичного та прикладного характеру.

· Одним з елементів, що формують інфраструктуру ринку зерна, є  товарна біржа. Біржа є регульованим каналом оптової реалізації зерна, якому на сучасному етапі розвитку біржових технологій в Україні притаманні такі якості: 1) швидкість виконання угод; 2) гарантії виконання угод; 3) відповідність товару задекларованій якості; 4) можливість придбати продукцію безпосередньо від виробника. 

Економічний аспект діяльності товарної біржі пов’язаний з особливостями функцій, які вона виконує. До основних функцій товарної біржі відносяться такі: страхування ризиків, ціноутворення, інформаційне забезпечення, забезпечення умов для здійснення торгівлі і підтримки ліквідності біржових торгів. Невиконання даних функцій призводить до зниження обсягів біржової торгівлі зерном.

· На основі проведеного аналізу сучасного стану біржового товарного ринку в Україні визначено, що в країні дуже велика кількість бірж. Так, станом на 01.10.2010 р. зареєстровано 550 бірж, але систематичну діяльність здійснюють лише 345 (62,7%). Загальна тенденція до збільшення кількості бірж в Україні зберігається, хоча темпи приросту значно скоротилися. Протягом 2006–2009 рр. товарно-сировинні і товарні біржі займають найбільші обсяги реалізації понад – 35%, агропромислові понад – 25% від загального обсягу. Вітчизняні товарні біржі мають певні відмінності від західних, а саме: основні види контрактів – це переважно спотові (понад 80%) і форвардні контракти; вітчизняні біржі носять універсальний характер, тобто реалізують широкий спектр товарів (на відміну від західних, які носять вузькоспеціалізований характер). В Україні взагалі біржі, зокрема товарні, здійснюють торгівлю наявною продукцєю, тоді як західні біржі реалізують права на купівлю або продаж продукції.

· Розроблено чітке уявлення щодо причин, які перешкоджають розвитку біржового товарного ринку, зокрема: відсутність інфраструктури, єдиного законодавчого регулювання, необхідної кількості покупців і продавців, професійних учасників (хеджерів, спекулянтів), стандартних контрактів, механізму клірингу, великої кількості контрактів, які укладаються, адекватного ціноутворення, механізму страхування ризиків, гарантій виконання зобов'язань за біржовими операціями, а також відсутність ринку строкових контрактів. Побудовано модель, яка дозволяє запропонувати послідовність дій, спрямованих на подолання причин, що перешкоджають розвиткові біржової, торгівлі та виявити критичні з  них, а саме: недосконалість чинного законодавства, відсутність стандартних контрактів.

· Запропоновано підхід до оцінки діяльності товарних бірж, який включає два етапи: 1) визначення набору показників, що характеризують роботу товарної біржі; 2) вибір найбільш значущих показників. До показників, що характеризують діяльність товарних бірж на ринку зерна, віднесено: вартість укладених контрактів; кількість укладених контрактів; вартість внутрішніх контрактів; кількість торгів, на яких укладено контракти; обсяг біржової торгівлі зерном; місце розташування біржі; кількість акредитованих на біржі брокерів; вартість послуг біржі; період роботи біржі на ринку. Отримані результати свідчать про те, що найбільш значущими показниками, які характеризують роботу товарної біржі на ринку зерна, є обсяг біржової торгівлі зерном, кількість і вартість укладених контрактів.

· На основі проведеного морфологічного та кластерного аналізу, щодо обґрунтування погляду на ф’ючерсний контракт як  виключно біржовий інструмент, визначено сферу його застосування: дериватив, який може бути розміщений лише на біржі. Практичний аспект полягає в тому, що біржа може і повинна бути гарантом виконання зобов’язань для сторін за контрактами. Доцільність використання ф’ючерсних контрактів на товарній біржі пов’язана з функціональним призначенням цього виду інструментів, зокрема з можливістю прогнозування майбутньої ціни, що сприятиме більш стабільній ціновій ситуації на ринку в цілому.

·  Розроблено комплексний підхід до моделювання обсягів біржової торгівлі зерном (на прикладі пшениці). Сформовано модель залежності обсягу біржової торгівлі від обраних показників. У результаті проведеного аналізу виявлено, що істотний вплив  на обсяг біржової торгівлі справляють кількість укладених контрактів і середньозважена біржова ціна. Побудовано статистично значуще регресійне множинне рівняння залежності обсягу біржових торгів як результату, що досліджується, залежно від кількості укладених контрактів та середньозваженої біржової ціни. Отримане рівняння може бути використане для прогнозування обсягу біржової торгівлі.

· На основі кластерного аналізу було запропоновано  й обґрунтовано поділ товарних бірж на дві групи за ознакою «вартість – кількість контрактів». Наявність в Україні товарних бірж, які значно відрізняються за кількістю та обсягом укладених угод, зумовила необхідність здійснення їхньої кластеризації. До першої групи відносяться біржі, які мають високий і середній рівень за вартістю та кількістю укладених контрактів, до другої групи – біржі, які мають низьку вартість і низький показник за кількістю укладених контрактів. Біржі першої групи ідентифіковано як «висока вартість – велика кількість контрактів», біржі другої групи – «низька вартість контрактів – невелика кількість контрактів». У результаті є можливість на основі даних конкретної товарної біржі, з використанням дискримінантної моделі, визначити приналежність бірж до певної групи. Проведені розрахунки дозволили визначити біржові кластери, що є основою для оцінки ситуації на біржовому товарному ринку.  

· На основі узагальнення існуючих теоретичних підходів удосконалено методичний підхід до рейтингової оцінки діяльності товарних бірж на ринку зерна, який запропоновано визначати на основі двох показників: кількість укладених контрактів та обсяг біржової торгівлі зерном у вартісному виразі. Це дозволяє точно визначити конкурентну позицію біржі на біржовому ринку для прийняття рішень потенційними учасниками біржової торгівлі (покупцями, продавцями, виробниками та ін.).
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