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KUMMATJIA KOFO3JIAPBO30PU CABJIO TUSUMJIAPUHUHTI ’)KAXOH
UKTUCOJUETU BA MOJUABUN I''TOBAJUIAIIIYBJIATH POJIU

Myxamenos @.T.
Towxenm monusi uncmumymu, Towkenm, Vsbexucmon

Ym0y Makonia »axoH KUMMATIM KOFo3jap 0030pH CaBAO THU3MMIIAPUHHUHT
KaxXOH UKTUCOIMETU Ba MOJMIBUI INI0OAJUIAIIYBAArd POJIM Ba TyTTaH YPHUHU O4YHO
Oepuinra Oarunuianrad. Maskyp Makosana JKaxon o Oupkanapu ¢eaeparuscu
MabJIyMOTJIapyd AacoCHJa KUMMAaTIM KOFo3jaap ©0030pH caBAO THU3UMIIApUTa OUJ
KypcaTKuuiap TaXJIWJIW amaira OIIUpPUITraH.

Kamur cy3aap: kummamiu Korosnap ©0o3opu, Kaxon ¢onn Oupskanapu
(penepanusicu,)kaxoH KUMMATIM KOFo3yap 0030pu caBlo TU3UMIIAPH, KalUTaIu3aus,
Kanutanu3anussHUHr SIMMMra HucOatu, uHBecTHLUSIap OKUMH, (OHA Oupkacy,
UHJEKCIIap.

JlaHHasi cTaThs MOCBAILLIEHA OCHOBAaHUU POJM M 3HAYEHUE TOPIOBBIX CHUCTEM
MHPOBOTO pBIHKa IIEHHBIX OymMar B MHPOBOW OJKOHOMHUKE M B (UHAHCOBOH
riobanu3anuu. B 1aHHOM cTaThe aHATM3HPYIOTCS MOKA3aTENM PbIHKA LIEHHBIX Oymar
Ha OCHOBE JlaHHbIX BcemupHoi penepanum GoHAOBBIX OUPIK.

KuroueBbie cjioBa: PbIHOK LEHHBIX OyMmar, (OHIOBBIM pPBIHOK, BcemupHas
denepanust GOHIOBBIX OUPK, TOPrOBBIE CUCTEMBbl MUPOBOTO pPbhIHKA IIEHHBIX OyMar,
KanuTanuzanus, kanuraauzanus k BBII, uHBecTunMOHHBIE NOTOKH, (DOHAOBBIE
OMPKH, UHJICKCHI.

KUPHUI

Cyurru hmmiapaa KUMMaTIH KOro3iap 0030pu caBao TH3UMIIApu Oup-Oupura
y3BUM OOFJIMK paBUIIIa MOJIUSBUHN TJI00aJUTANIYBHUHT aKpajMac TapKUOWUN KHUCMU
cudatrga MyHTa3aM PUBOXKIIAHUO OOPMOKIA.

KummaTim koro3map 6030pH caBlo TH3UMIIApH TII00aT MUKECTA UKTUCOAUETHH
PUBOMUIIAHTHPHUII MaKCaauaa WHBECTUIMSIAPHHU JKajdd KWIyBYH, >KaMFapMajapHU
WHBECTHIMSUTApra TpaHC(HOPMAIMSICHHNA TAabMHUHJIOBUYM Ba KalWTal XapaKaTWHU
Ta@bMHUHJIOBUM MEXaHU3M cudartuga HaMmo€H OYiamokaa. Kummariu Korosnap
0030pHIaru acocuii capjo aillaHMaaapu Ba MopTdesb MHBECTUILIMSIAP XapakaTu (OH.T
Ouprkamapu OpKajau yTau.

FOxopuna kentupuirad GuKp-mMyioxa3adapHd acociall MaKCaauaa KaxoHJaru
acocuii (oHJ OUpKATAPUHUHT PHUBOKIIAHUIIN TECHACHIMSAJIAPUHN TaXJIMJ KUJIHIII
Makcaara myBouk. DoHa Oupskamapaard PUBOXIAHWIN TEHACHIMSUIAPU TaXJIMIN
doHa OO30pIAPUHUHT JKaXOH MKTUCOMUETIArHM Ba MOJUSBHM  rio0ajurairyB
KapaCHJIapyu PUBOKUJATH POJIM Ba TYTraH YpHUTA MUKIOPHM KuUXaTAaH 0axo Oepulr
MMKOHMSITUHM SpaTaidl XaMJa TAXJIWI HaTIKanapd Y30eKucToH yuyH doiimamm
Oysran Oup KaTop MyXHUM XyJocajiap YAKapHIlra UMKOH Oepaiu.

MAB3YT' A OUJI ATABUETJAP TAXJINJIN
[Ily maBpraya amajra OIIMPHIITaH Ha3apvil Ba SMIHUPUK TaakukotTiap [1,2,3,4]
acocuaa naacTiabku MyXuM XyhocanapHu kentupuml MyMmkuH: “I1.CamysncoHHHMHT
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aKceyepaTop TaMOMWIUIa K}”Ipal, MKTUCOAMMN YCUI BAa MHBECTULMIIAD Yy3apO y3BUU
60ormuK”, “®oHa 0O030pMHUHT PHUBOXKJIAHUIN CypbaTiapyd Ba HKTHUCOIUN YCUIIHUHT
WHTCHCHUBIUTH JaBpiapu cuHXxpoHaup”, “Kummariu Koro3map 0030pH caBao
TU3UMIIAPU OPKAJIM KaJI0 KUJIMHTaH MHBECTUIUSIIAP UKTUCOIUN YCUIll CyphaTIapUuHU
olIMpUIIra Ba MHGIAUMS JapakacMHU nacaduimmra épaam oepanu”, “Uxruconuéraa
MOHETH3alud Japaxacu 55 d¢ousgaH OpTUK OYyiraHgaruHa puUBOXKIAHAETTaH
Mamiakatiaap QoHa 6030pu OapkKapop PUBOXKIAHMILTA, Yyjapja Kylall WHBECTHUIUS
MYXATA XOCWJ OYNuIIura, WHBECTULHUSJIAPHU Kaja® Kuiaumra, WHQISIUSIHA
nacanuimra spunniaan’. Maskyp Xynocajgap MHBECTULUAIAD XaKMUHUHT YCUIIH Ba
KMUMMATIN KOFo3/1ap 0030pu CaBl0 TU3MMIIAPUHUHT PUBOKIIAHUII JapakKacUHU Y3apo
OOFNIMKJIMTHIaH JAajonaT Oepaiu.

XOprKHil MKTUCOAYM OJUMJIAp TOMOHHUJAH Ma3Kyp TaJAKUKOT MaB3yCH
Joupacuja KylMuaaru HIUlap aMalraollMPWITAHIUTUHU —KYpPUIIUMU3 MYMKHH.
Macanan, KUMMatTid Koroznap 0o030pu (aonusiTura TabCUp O3TYBUM OMUIUIAPHU
Kanyouii Ocu€ mamnakariapu muconuga Aurangzeb (2012) TomoHuaH ypraHuiraH
o6ynu6, ymoy Taakukot ummaa XKanyouit Ocuéna oupxa 6030pu GhoaoausiTura TabCup
KWJIYBUM OMWUIap aHUKJIaHTaH. TankukoTna uumaTwirad mabiaymoTiap 1997-2010
nunapaa Kanyouit Ocu€ mamnakatiapu, skymianaH, [lokuctoH, XuHAMCTOH Ba
lpu-Jlanka Muconmuaa TaaKUK KWIMHraH. Perpec Taxiawin HaTWKaJlapyd UIyHU
KYpCaTMOKAAKH, TYFPUIAH-TYFPU XOPM>KMM MHBECTULMSAJIAD Ba BAIIOTA AJIMALIMHYB
kypciapu XKanyouit Ocué mamnakatiapu ¢oHa 6030pu paoausiTura WKOOU TabcUp
kypcatmokaa; (ous craBkacu Kanyomit Ocuéna Oupska O030pUHHUHT (haOIUATUTA
canOuii Ba TabCUpPU IOKOPUIUTHHM Kypcatmokaa. lllynunrnek, nndmasuus KanyOuid
Ocuéna Oupxka Qaonustura canOuil TabCUpPU OOPIHMIH, aMMO TabCUPU IOKOpHU
AMACJIUIU aHUKJIaHraH. Kummarinu koroznap OO30pMHHMHI TYIMK (oiga ONMIIMd Ba
XanaKapo Oo30piapHM KyJia0-KyBBaTjaml y4yH, (ou3 craBkajmapu Ba HHQOIALMS
JapakKaCUHM KaThUM HA30paT KWIMII Ba KUWUMATHHU KaMaWTUPHUIITa XapakaT KUJIMII
VUYH SXIOWM OOIIKapUaJuraH MaKpOMKTUCOAMM CHECAT IOPUTULI 3apypJiUrd Kai
stwirad. [lyHUHTIEK, XOpWXKUU HWHBECTOpJIapra KyliMM4ya UMTHE3NAP OepHIIHIIN
TaBCUSl ODTWITAaH, YYHKH TaJKUKOT MIIKAA XOPMXKUHA CapMOSAOpJIApHUHT YOy
MHUHTaKara YbTHOOPH KY4IH SKaHJIUTH aHUKTaHTaH[5].

PuzBan Mymrak (2011) TOMOHMZAH KUMMATIM KOFo3imap  0o3opu
V3rapyBUaHJIWTMHU  MAaKpOUKTHUCOAUMK  KypcaTtkuuiapra TabcupuHu [lokucTton
MHUCOJIUAA TAAKUKOT OMO OOpUiraH, Ma3Kyp TaAKUKOTHHHT SMIIUPHUK TaXIHJUIApHU
amanra ommpuiiga EGARCH skonomerpuk monenu kyianuirad. TaaKUKOTHUHT
AMIIMPUK TaxXJWJ HaTWkKajgapura MYBODHUK KUMMATIM KOFo3jiap 0o030pu OuiaH
VCTEBbMOJI HapXJIapy UHICKCU Ba TYFPUIAH-TYFPU XOPUKUM UHBECTULIMSUIIAD ypTacuaa
WKoOui MyHocabatnap MaBxyniauru anukianrat.llly Ounan Oupra, TYFpuaaH-TYFpu
MHBECTULIMSIIAD Ba UCTEHMOJI HAPXJIAP MHJEKCH Opacujiard akiusiap 0axocu OWiaH
UKKJd TOMOHJIaMa MyHOca0aTiap MaBXyJJIMTM AaHUKJIAHTAHIUTH KypcaThO YTUITaH.
bupok, ncrebMoa HapXjapu MHACKCH akiusiiap 0axocw ypracujara MyHocabaTiap
aHUKJIaHMaraH. YmoOy TaJKUKOTHUHT XyJocaiapura MyBoQuk, IlokucToH ¢onp

1371116y Tamoin Kyinnarnda udopananamy: ‘pean IMMHUHT yenim peai MHBECTHLMIIADHA OPTUILUra oJIMO Kenaau, y3
HaBOaTH/a, peaj NHBECTHLMUIAPHUHT KyTapuIIMIIY yHra xaoban IVIMHuu ycumunra onnb kenaan”.
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6o3opunuar AKII Ba nyHEHMHr OOIIKa PHUBOXKJIAHTAH JAaBlIaTIapura XyJa IacT
Japakajaa TabCHp KYpCcaTUIM Kai STiiraH[6].

TAXJINJI BA HATUXAJIAP

HOxopuna kentupwiran ¢uxpiapHu acocnam ydyH KaxoH ¢oHa Oupkanapu
denepatusicuauar  OKOBOD, HHFHHB‘I&WFE)2Ma’bJIYMOTJIapI/I acocyza TETULIIU
TaxJIMJUIapHUaMaira omupuin MyMkuH. JKaxoH o Oupskanapu denepannsCuHUHT
pacmuii MabiiymoTiapu acocuga KKCTnapuHUHT %ax0H UKTUCOAUETUIATH aXaMUSITH
KyJa Ce3uapiid 1apakala YCraHWHU KypUIl MyMKHH. byHM Kylnaaru KypcaTkudiap
OpKaJIA TaxJIMJI KHJIAMU3.

Xycycan, 2018 innga xxaxon KKCTnapuauar ymymuit xaxkmu (akuusuiap — 97,3
TpJIH. Jojiap, obmwmramusuiap—13,8 tpnu. mommap) — 111,1 tpma. AKII mommapam
Tamkuil Kuiaad, Oy kaxoH UM ymymmit  xaxkmugan 26,3TpiH.  Jgosuiap
kartaaup[7,9]. depuBaTuBiap >xaxoH 0O030pH CaBIO THU3MMHUHHUHI XakMHu 3ca 2018
nnnna30,1mupa. AKII gonmmapura teHr koHTpaktiap (mysmad 13,2 miapa. goap
omiyonap Ba 16,9 mipa. derouepciap)nan ubopat 6yaau[8].

Kyituna sxaxon ¢ouna Oupxkanap denepausicu ab30JAPUHUHT  HHILTUK
KaMUTATA3AIUSACH XKMHA THHAMAKACUHU TaXJIUJI KUJITaMU3.

2018 74432
2017 87161
2016 71046
2015 66960
2014 67828
2013 65044
2012 54672
2011 47199
2010 54954
0 10000 20000 30000 40000 50000 60000 70000 80000 90000 100000

1- pacm.’Kaxon ¢ona 6up:xanapdenepanusacu ab30JAPUHUHT YMYMHH
kanuraguzamusicu xaxxmu, mapa. AKHI gosn.[7]

l-pacm mabaymoTiapugaH KypuHuO Typubnuku, KaxoH ¢doHa Oupkanapu
dbenepauusicu ab30JAPUHUHT WWUMK KanuTamuzarusicu xaxmu 2010-2018 iuwinap
naBomuaa 54954 mapn. mommapaan 74432 mapn. mosutaprada omm6 Oopran. 2011
Mnnga xanutanuzauus xaxmua 54954 mupa. nomnapnan 47199 mupa. nosuapra
Tylmral Oysicana, KeMMHTHM OJTH Wuija Oapkapop Ycuin KysaTtuiarad. Maskyp
HnJutapaary Hr 1Kopu kypcarkud 2017 iimnga 87161 Mapa. gogapHU TAILIKWII STraH.

WFE (WFE-World Federation of Exchanges) ¥3 ab30omapian XyLyumap Oyiinua KyWnarmda TaKCHMIAraH: AMepHKa
xyayan (AMERICAS); Ocué - Tunu oxeann xymyau (ASIA — PACIFIC); Espona —A¢puka- Ypra Illapk Xymyau
(EUROPE - AFRICA - MIDDLE EAST). Yuiby xyayanap XxaM TaqKukoT 00beKTH cudaTuaa Ypranuiras.
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FOxopua 'xaxoH KanmuTaTIu3auscu YMyMUH XQ)KMUHUHT TUHAMUKACH TaXJIUJIH
amaira omupwirad oysica, Kyinaa maskyp kypcarkuu o0yiinua TOII-10 mamnakatnap
KUMMAaTJIA KOFO371ap 0030pH KamuTAIH3AIUCH Y3TapUIIAPUHI KYPUITAMA3 MYMKHH.

1- sxkaaBag
Kummatiu Koro3ap 0030pu KANUTAJIN3ANMICH IOKOPH OYJIraH KaxoHaaru
TOII-10 gaBaataap, mapa. gouiapaal9]

Ne | JaBnatiap Wnnnap
2010 | 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
1 AKII 17283 | 15640 18668 24034 26330 25067 27352 32120 30436
2 Xuroi 4027 3412 3697 3949 6004 8188 7320 8711 6324
3 Anonus 3827 3325 3478 4543 4377 4894 4955 6222 5296
4 T OHKOHT 2711 2258 2831 3100 3233 3184 3193 4350 3819
5 | Xunaucron | 1631 1007 1263 1138 1558 1516 1566 2331 2083
6 Kanana 2171 1912 2059 2113 2095 1593 1993 2367 1937
7 Tepmanua | 1429 1184 1486 1936 1738 1715 1716 2262 1755
8 | IlBeitnapus | 1229 1089 1233 1540 1495 1519 1403 1686 1441
9 Kopes 1091 996 1179 1234 1212 1231 1254 1771 1413
10 | ABcrpaausa | 1454 1198 1386 1365 1288 1187 1268 1508 1262

FOxopunaru 1-xaaBan MablyMOTIapUAaH KAMMATIN KOFO3JIap KaluTalu3aius
tokopu OVnran nasnatnap yuiuruan AKHI, Xurtoi Ba AnoHus Talmmkuil 3TaéTraHiIurua
Ba Ma3Kyp yuTa JaBjaT KaXxOH UKTUCOAUETUIA SIIMM UUKM MaxCyJIOT XaKMU Oyiinua
XaM €TaK4d SKaHJIUTU TabKU1ad YTUIIMMU3 MYMKWH. ABBAITH YH HWLLIMKIApAA
KUMMaTJIM KOFo3nap 0o30pu KanuTanuzauuscu xaxmu Oyiinua AKUI, SAnonus Ba
acocan EBpoma mamuakatiiapy Kywid YHJIMKKA KUpHUIITaH OVyica, Xo3upja XHUTOH,
I'onkonr, Xunaucton Ba Kopes xkabu Ocué€ KuTabCcu JaBlaTiapy Ky4did VHIUKIaH
MYyCTaxKaM YVPHUH OJTAHJIMTHHHM KypUIIMMH3 MYMKHH. by 3ca CYHITM YH MWUIMKAA
Ocué paBnaTiapy KMMMaTJIM KOFo3jap 0030pH CaBAO TU3MMIIAPU KO3UOAIOPIIUTHU
omu0, WHBECTUIMUIAD OKMUMHHHU a0 Kuja OollIaraHuHU Kypuil MyMkuH. 1.1-
xaaBan MabiaymoTiapura kypa 2018 #umnma AKII kummatian koroszmap 0o3opu
KanmuTanu3anusicu Xaxmu Oyinda 30436 mupa. moimap KypcaTkud OujiaH MyTJIak
ETAKYMJIMKHU KYJITa OJITaH Ba aXOH KUMMATIU KOFo3jap 0030pH KamuTaIA3aIUsICh
xaxxMuHUHT 40,8 dhousunu Tamkui 3trad. by xomar AKIIIHu sxaxoH Moymst 6030puaa
pakoOaT/AaH XOJMu SKAaHIUTUHU KypcatuOd typubau. by ycrynnuk AKlra »xaxon
Mouusi 6030puaaru kanutauiapHuHT akcapusiti AKIIna koHneHTpaius Oynraniuru
cababiy TEruiuIM MOJUSABUM MHCTPYMEHTJIAp OpKAJIM KaluTalap XapakaTUHU
OOILIKApUII Ba AXOHJArk MamJlakaTiiap MKTUCOAUETUTA Y3UHUHI KEHI TabCUPUHU
YTKa3UIll UMKOHUSTUHU Oepaiu.

FOxopuna KenTupuiaran TaxJWUIapHU HUpUK (QOHI OupKallapu HHIEKCIapH
XapakaTuja 1aBoM 3TTupamu3 (2-)kaasai).

2-KaZiBajl MabJIyMOTJIApUIAH PHUBOXKJIAHTAH MaMJIKaTIapHUHT (QoHa 0o30pu
WHJEKCIIApU XapakaTh XaM Jespiid y3apo CHUHXPOH KEUraHJIUTHHH,0yHAAl Xoiat
puBOXUIaHTaH (GOHA OUpKATAPUHHUHT Y3apo OOFMHMKIUTUHH, XaJIKapo Japaxasa
WHTETpAJIAIITaHUHN, MOJUSBHA TJIOOQUIANTYBHUHT aCOCHH INaKJIapuiaH Oupu
cudaruaa MaKUTaHTaHIUTUHA aHTJIaTa lu.
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2- JKaaBaJ
Kaxonaaru iMpUK KUMMATJ/IM KOF03J1ap 0030pU CaBI0 TU3MMJIAPH
HHAeKCaapuHUHrInHaAaMukacu [10,11]

Nuanap
HNupaexcaap 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
DJ (Ind.Ave) 11577 12217 13104 16576 17823 17425 19762 24719 23327
Nikkey-225 10228 8455 10395 16291 17450 19033 19114 22764 20014
DAX-30 6914 5898 7612 9552 9805 10743 11481 12917 10558
FTSE-100 5899 5572 5897 6749 6556 6242 7142 7687 6728
CAC-40 3804 3159 3641 4295 4272 4637 4862 5312 4730
Shanghaicomp. 2808 2199 2269 2115 3234 3539 3103 3307 2827
Hangsengcomp. 23035 18434 | 22656 23306 23605 21514 22000 29919 25845
Nasdagcomp. 2652 2605 3019 4176 4736 5007 5383 6903 6635

KuMMarim korosnap OO30pHMHUHI HKTHCOAMUETAArd POJIM Ba TYTTaH YPHUHH
OenrumaiuraH MyxuM KYpcaTKWd MamJlakaT KUMMATid KOFo3jliap 0030pH CaBJo
tusumiiapu kanutanmsanusacu (KAIT) mapaxacuHUHT suu WUku Maxcysaot (SIM)ra
HucOatuxucoOmanaau (3-kanBai). byHu Kylumard skagBajl MabIyMOTIApH OpPKAIH
TaXJIMJI KAJTUITMMHA3 MyMKHH.

3- sKkaaBaJ

KummaTtiu Koro3aap 06030pucaBio TH3MMJIAPU KANUTAJIU3ANUSICHHUHT

mamiakar SIUM naru yaymm (TOII-10)
(KAIT / SIMM), %]9]

Ne Bup:xa Homn Huaap
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017

1 I'oHKoOHT 1185,9 | 908,6 | 1078,3 | 1124,7 | 1109,3 | 1029,4 | 995,1 | 1274,1
2 KAP 246,4 | 189,5 | 229,0 | 257,1 | 266,4 | 2318 | 321,7 | 352,8
3 IlIBeiinapus 210,6 | 155,7 | 184,6 | 223,8 | 210,9 | 2235 | 209,4 | 248,4
4 Cunramyp 2739 | 216,8 | 263,2 | 2445 | 2416 | 210,4 | 206,7 | 243,0
5 AKLI 115,3 | 100,6 | 1153 | 143,2 | 150,3 | 137,6 | 146,2 | 16438
6 Maunaiizus 160,3 | 132,8 | 1484 | 154,8 | 1358 | 129,1 | 121,2 | 1448
7 Kananga 134,6 | 106,9 | 1129 | 114,7 | 116,5 | 102,6 | 130,6 | 1437
8 Hupepnanaus 78,1 65,8 77,6 93,3 88,3 952 | 102,8 | 132,5
9 Anonns 67,2 54,0 56,1 88,1 90,3 | 1114 | 100,1 | 1277
10 Taunnang 81,4 72,4 98,0 84,3 | 1057 | 86,9 | 1051 | 120,5

FOxopunaru 3-xaaBaj MabIyMOTIapuJaH KHUMMATIH KOF0371ap 0030pH CaBlo
TU3UMJIAPY KAMUTATA3AIUSICHHUHT XaKMH 11y Mamiakatiap SAMMpan Oup Heda
O0apobap karra skaHnuruHu kypcatmokiaa. KAII/SIUM kypcatkuum Oyiinua 3HT
okopu ywinkHu [onkonr 1274,1 ¢ous, KAP 352,8 ¢ousz Ba Moc paBuliia
[lIBeituapus 248,4 hous Gunan sramwiad Typuomm.’

Maskyp KypcaTkud TaxJIMJIAaH Kywid YHIWKKa Ocu€ kurpacunan CuHramyp,
Manaiizus, fAnonus Ba Tamnana kaOu Mamiakatiap KUpraHJIMTUHU, Oy X0daT CYHITH

*bynna 2018 itmn sxynu Gyitmua KAII/SIMM mucGats kypcatkmanm Domkonr 1274,1% Ba AKII164,8% nu Tamkumn
srrannuru I'onkonrauar KKb capno aitmanmacu €ku kanutanuzanuscun AKIInarugan kaTTa SKaHJIWTUHA aHTJIaTManIu.
®akat ['onkonr KKb kanuranuzanuscu ['onkonr SIMM nan 6upaeyabapobapKaTTasKaHIMTHHA3APAATY THITAH.
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VH WWUIMKAa KanuTauiap XapakaTd, WHBECTULMsIapokuMu Oyiinya EBpoma
Mamiakariapu Owinan Ocu€ wMammakaTiapd XaMm pakoOariamia OolIaraHuHHA
KypcaTaju.

Maskyp ¢ukp TacauruHu JKaxoH donn Oupkamapu  deaepanusacu
Xyayajnapuaa YTKa3wiraH KUMMaTIM KOFO3Jap CaBAOJapd OpKAJIM XaM KYpHII
MYMKUH (2-pacMm).

B AmepuKa Ocné-TuHY okeann M EAYLL

15510
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11938 11958

8003
6250

5777 5836 5720
4054 4461
3041 bos9
1879 1896
101 061 336 510 i”; l l .

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

2- pacm.2KaxoH ona Oup:xanapdenepanusicn Xyayajiapuaa yTKaswiran
KHMMATJIH KOF03Jap caBaocu[/]

Oxopunmarn 2-pacm mabaymotiapuman 2011-2018 #wmmapma xaxoH GoHA
Oupkanmapu  Qeaepaumscu  XyAyQjapuaa  YTKa3WwiraH KAMMAaTid — KOFO3Jap
capnonapuaa acocaH Ocué-TuHY OKeaHW XYIyAW ETAKYWIUK KWITaHJIUTUHUA
KypuimmMu3 MyMKuH. KelnHrn ypuniapaa Moc pasuimga Amepuka Ba EBpona-
Adpuka-Ypra lapk Xyayanapuaa aManra OIMPUITaH KUMMATIIH KOFO3Jap CaBIOCH
srajularad. Maskyp #wuiapaaru 3HT okopu Kypcatkumd 2015 ivwmnpa Ocué-Tuny
OKeaHM Xyayauaa Kaij stuiarad Ba 15510 taHm Tamkwin 3TraH Oyica, SHr macT
kypcatkny 2012 jiunma Espona-Adpuka-Ypra Ilapk xyayamaa 961 Tanu Tammkun
9TraH.

XVJOCA BA TAKIIUDJIAP

IOkopuna onWMHran TaxJIMUIMK HaTWXKAJIAp acocuaa KyWHAaru Xysocajapra
KEJIUII MyMKHH.

Bbupunuuoan, xummatam Korosnap 0030pu caBAO THU3MMIIAPU  KaXOH
MKTUCOAUETH Ba MOJMSIBUI roOajiamryBaa pojd Ba TYTraH YpHHU KyZa CATIMOKIIH.
Amanra omUpUITaH TaxJWUiap HaTWKalapy OKOpuAa KenTupwiran (ukp Ba
XyJocajdapHu TYJIUK TacAuKIaiau. Maskyp caBao TH3UMIIApU MUWLUIUN Xamja riodai
UKTUCOIUET OWMIIaH y3BUM OOFNUKIIA (HAOTHAT KYypCcaTMOKIA.

Hrkxkunyuoan, AKIl kumMaTianm Korosyiap 0030pW KamUTATM3AIUACH XaKMU
Oyiinya >KaxOH KUMMATJIM KOFo3inap 0030pH KamuTanu3anusicu XaxMuHUHT 40,8
domsunu tamkwi dtaérranuru AKIHM xaxon momust 6030puma pakoOaTaaH X0au
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DKAHJIMTUHU, JKaxOH Monus Oo3opumaru KanurtauiapHudar akcapustd  AKlllna
KOHIEHTpanusi OYynraHaurd caba®iay TErwuuId MOJMSIBHN HWHCTPYMEHTIIAp OpKalu
KaluTaJlap XapakaTUHU OONIKAapUIl Ba AaXOHJArd MamJlakaTiiap HKTUCOAMETHUra
Y3UHUHT KEHI TabCUPUHHU YTKA3WUIl WMKOHUSATHUHH OCPraHJIMTUHU TabKUJJIAIIMMH3
MYMKHH.

Yuunyuoan, apBanru YH WWUUIMKIapa KUMMATIM  KOro3iap 0o030pH
KanuTanuzanusacu Xakmu Ba AMMparn ynymu 6yiinua AKI, SIlmonus Ba acocad
EBpona Mamnakariapu Kywid YHJIMKKAa KUpHUIITaH Oyica, X03UpJlla KamuTaau3alus
xaxmu OVinua Xwutou, ['onkonr, XunauctoH Ba Kopes kabu, xanutaiu3alusHUHT
SANMparu ynymu Oyinya Cunranyp, Manaiisus, Anonus Ba Tamnana xkadbu Ocué
KUTabhCU JIaBJATIIAPU KYWIH YHIMKIAH MyCTaxkKaM YpHWH OJITAHJIMTUHU KYPUIIUMU3
MyMKuH. By aca cyurru yH dnmukaa Ocué naBiatiapu KUMMAaTIH KOro3nap 0030pu
CaBI0 THU3UMIIAPU >KO3MOATOPIUTH OMMO, MHBECTULHUAJIAD OKUMHHHM Xand Kuia
Oomutarannaun Ba EBpona wmamnakatimapu Ownan  Ocué Mamakatiapd —Xam
pakoOaTiama OoLIaraHuHA KypcaTaiu.

Typmunyuoan, MONUSBUN TIOOAIANIYB NIAPOUTHAA KUMMATIM KOFO3Jap
0030pu CaBI0 TU3UMIIAPUHUHT ¥3ap0 OOFIMKIUIU >KaXOH MKTHCOAUETHIA KeuaéTraH
TEHJCHIUSJIAPHU Y3UJa akC STTUPHUINM OWIAH XapaKTepiaHaau. AJIOXHUJA OJUHTaH
Oup MamIIakaT KUMMATIM KOFo3iap 0030pH CcaBlio TU3UMUAArU y3rapuiuiap 0eBocuTa
yHTa IOKOPH JlapakaJia HUHTerpalusuiaimra OoIlKa MamilakaT CaBJ0 THU3UMHIAru
y3rapumnapra onu0 kenagu. @ona 0030piiapu KamMrapMalapHU WHBECTUIIUsIIApTa
TpanchopMalvsi ~ KWIHII ~ HYKTal  HazapuJaH  MamjlakaT  MKTUCOJUETHUHU
PUBOKJIAHUIINA MYXUM POJIb YUHANIHN.

bewwunyuoan, xankapo KUMMATIM KOFO3Jap CaBI0 TH3UMJApHU KaXOH
WKTUCOAUETUHN PUBOXKIAHTUPUII MaKCaJuaa WHBECTULMSUIAPHU K0 KWJIyBUM Ba
roban MuUKECHAa KANUTAUIAPHUHT 3pPKUH OKUMUHU  TabMHUHJIOBYM  ACOCHM
Mexanuamiapaan Ooupuaup. Iy Ounan Oupra, ymap Typad oMuuiapra
TabCUPUYAHIIUTH, HOOAPKAPOPJIUTH, IOKOPH PHUCKIMIUTH Ba HMHBECTULUSIAD YUYyH
KypAIIHUHT Ky4JId pakoOaT MalIoHUINTu Ouiad TaBcudIaHa M.

O®OUJATTAHUJITAH ATABUETJIAP PYXATH

1. Kul B. Luintel, Mosahid Khan, Philip Arestis, KonstantinosTheodoridis.
Financialstructureandeconomicgrowth.//JournalofDevelopmentEconomics, 28
November 2007,

2. llsopenikasi A.E. Pecypchl pblHKa KamuTana Kak MCTOYHWK (DHHAHCHUPOBAHMUS
peanbHOTO ceKTopa SKoHOMUKH//Bomnpockl akoHomuku, M., -Nel1, 2007.-C.93-103;

3. Hasoit  A.B. CtpyKTypHBIil aHalln3  MEXIAYHApOJHOTO  JIBMIKCHUS
kanurana//Jleapru u kpeaut, M., -Nel, 2007.-C.39-48;

4. Yerrenp C.B., ®ParraxoBa X.A. KimroueBsle »smemMeHTH 3(QdeKTUBHOM
PIHBCCTI/ILII/IOHHOfI INOJIMTUKHU B PA3BHUBAIOIINXCA CTPaHaX: BO3MOXKHBIC OPUCHTHPLI AJIA
V36ekucrana. -T.: [IOU, 2007.-48 c. (www.cer.uz);

5. Aurangzeb (2012). Factors Affecting Performance of Stock Market: Evidence
from South Asian Countries. International Journal of Academic Research in Business
and Social Sciences September 2012, Vol. 2, No. 9 ISSN: 2222-6990


http://www.cer.uz/

“Xankapomoauasaxucod ” urmuil snekmpon xcypraiu. Ne 3, urons, 2019 tiun

6. Rizwan Mushtaqg (2011). The Relationship between Stock Market Volatility and
Macroeconomic Volatility: Evidence from Pakistan. Article in SSRN Electronic
Journal. DOI:10.2139/ssrn.1888073

7. Xaxon dhona oupxkanap GeaepalusaCHHUHT HHIUIMK XucoooTaapu (WwWw.world-
exchanges.orgcaiTu MabIyMOTIIapH)

8. WFE IOMA 2018 Derivatives Report mabiiymotiapu.

9. www.knoema.com caTHHUHT MabIyMOTIapu acocHja MyaJuiud TOMOHHIAH
TY3HWIIIH.

10. www.macrotrends.netcaiTuHUHT MabJIyMOTJIApH acocuaa Myaiud
TOMOHH/IaH KaMJIaHTaH. IHIEKCITapHUHT HIIT SKyHHUTA XOJIaTH OJIMHTaH.

11. wwwv.statista.com CalWTHHUHT MabIyMOTJIAPH aCOCHAa MYyaJLTH() TOMOHHIAH
*amianrad. UHIeKCIapHUHT WIJT SKYHUTA X0J1aTH OJIMHTaH.



http://www.world-exchanges.org/
http://www.world-exchanges.org/
http://www.knoema.com/
http://www.macrotrends.net/
http://www.statista.com/

