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[bookmark: _Toc106698884]ВСТУП

Актуальність даної теми визначена формуванням сукупності загроз на глобальному фінансовому ринку в умовах поширення пандемії COVID-19 та пов'язаних із нею заходів урядів більшості країн. Глобальний фінансовий ринок грає одну з ключових ролей у створенні умов функціонування світової економіки, визначає тренди руху капіталу та створює середовище взаємодії економічних агентів. Разом з цим, фінансовий ринок виступає і провідником криз, що сам є середовищем утворення загроз.
Учасники фінансового ринку з високою швидкістю реагують на безліч процесів та фактів в економічному, політичному житті, задаючи тренди розвитку ринку. Найбільш значущим таким процесом на момент написання цього дослідження є поширення пандемії COVID-19. Стрімкий розвиток у 2020 році пандемії COVID-19 та обмежувальні заходи урядів закономірно позначилися і на фінансовому ринку. 
Пандемія COVID-19 вплинула на широку сукупність галузевих ринків, глобальні ланцюги створення вартості, створила передумови зміни трендів економічного розвитку. У подібних умовах істотно зросла кількість публікацій, присвячених антикризовій політиці урядів, впливу пандемії на галузі економіки, національні та глобальні фінансові системи. 
Мета  роботи: дослідити та проаналізувати вплив пандемії COVID-19 на глобальний фінансовий ринок.
Для досягнення мети необхідно виконати наступні завдання:
· дослідити теоретичні основи глобального фінансового ринку;
· визначити основні тенденції розвитку світових фінансових ринків;
· проаналізувати вплив пандемії COVID-19 на стан фінансового ринку США, Японії та Італії;
· дослідити основи фінансового ринку України;
· проаналізувати сучасний стан фінансового ринку України в період пандемії COVID-19.
Об’єктом дослідження  є глобальний фінансовий ринок.
Предметом дослідження є аналіз тенденцій змін глобального фінансового ринку в період пандемії COVID-19.
Структура роботи. Дана робота складається зі вступу, трьох розділів, висновку, списку із використаних джерел та додатку. У першому розділі розглянуті теоретичні основи глобального фінансового ринку та основні тенденції розвитку даного ринку.  У другому розділі проводиться аналіз фінансових ринків США, Японії, Італії в період пандемії COVID-19. Третій розділ містить інформацію щодо особливостей структури фінансового ринку в Україні та його сучасного розвитку в період пандемії COVID-19.
Для вирішення цих завдань були використані наступні методи дослідження: теоретико-критичний аналіз літератури з теми дослідження, зіставлення, узагальнення і синтезування отриманої інформації, графічний метод та метод множинної лінійної регресії.   
Дипломна робота апробована у науково-практичному фаховому журналі «Причорноморські економічні студії» у випуску 74/2022.
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1.1 [bookmark: _Toc106698887]Структура глобального фінансового ринку 

В даному розділі будуть розглядатися теоретичні основи глобального фінансового ринку.  Розглянемо насамперед фінансову систему, тому що фінансовий ринок виступає однією з її складових частин. 
Фінансова система - це сукупність установ, таких як банки, страхові компанії та фондові біржі, які дозволяють обмінюватися грошима [1]. 
Фінансові системи існують лише на рівні окремих фірм, у регіональному та глобальному масштабі. Кожна з цих систем має унікальні компоненти та цілі. 
До компонентів фінансової системи відносяться:
· Гроші: гроші є основою фінансових систем. 
· Фінансові ринки: фінансові ринки – це середовище, де покупці та продавці взаємодіють один з одним для купівлі, торгівлі та продажу таких активів, як облігації та акції. 
· Фінансові установи: фінансові установи, такі як банки, надають широкий спектр продуктів і послуг і виступають посередником між позичальниками та інвесторами. 
· Фінансові інструменти або фінансові активи. Фінансові інструменти або активи – це продукти, які продаються на фінансових ринках, наприклад цінні папери, акції, облігації, страхування та іпотека. 
· Фінансові послуги: фінансові послуги – це послуги, що надаються компаніями з управління пасивами та активами, наприклад, інвестиційні, страхові та банківські послуги. 
· Регуляторні органи: регуляторні органи контролюють всю діяльність ринків та установ, і вони часто покладаються на державні системи перевірки, щоб допомогти забезпечити найкращу практику. 
· Центральні банки: центральні банки є невід'ємною частиною державних функцій. Країни мають ці банки, щоб допомогти фінансувати, але не контролювати, доступні гроші та кредит країни [2]. 
В економічній літературі немає єдиної концепції основних фінансових категорій, таких як фінанси, фінансова система, регіональні фінанси та фінансовий ринок. У західній та українській наукової літературі існує багато визначень поняття «фінансовий ринок», розглянемо нижче декілька з них.
Фінансовий ринок – це ринок позичкових капіталів, або система економічних відносин, що забезпечують акумуляцію вільних грошових коштів, перетворення їх в позичковий капітал і його перерозподіл між учасниками процесу відтворення [3]. 
Фінансовий ринок - це саморегулююча система ринків, де концентрується попит і пропозиція на різні фінансові активи та послуги, що пов’язані з придбанням активів; це сфера економічних відносин між суб’єктами ринку в процесі формування та реалізації попиту та пропозиції фінансових активів [4]. 
Розвиток фінансової науки у промислово розвинених країнах у 1950-х і 1960-х роках призвів до створення фундаментальних концепцій функціонування фінансових ринків, а дослідники, які займалися цими питаннями, були удостоєні Нобелівської премії у галузі економічних наук. Тому необхідно ознайомитись з цими концепціями, щоб чітко визначити сутність, організацію та механізм фінансового ринку. Можемо виділити наступні: 
1.	Гіпотеза ефективності ринку (Efficient Market Hypothesis). Гіпотеза була висунута в 1970 році американським економістом Юджином Фама у роботі «Ефективні ринки капіталу: огляд теоретичних і практичних досліджень»  [5]. 
Ця гіпотеза відображає залежність між ціновою ефективністю фондового ринку та рівнем інформаційного забезпечення його учасників. Згідно з цією гіпотезою, ціноутворення передбачає, що очікувана дохідність цінних паперів є випадковою змінною, що відображає відповідний рівень інформації учасників ринку. Залежно від рівня поінформованості учасників - слід розрізняти слабку, середню та сильну цінову ефективність. Найбільш поінформовані учасники мають перевагу при пошуку та придбанні котированих фінансових активів (фінансових інвестиційних інструментів), ціни яких відрізняються від їхньої справедливої ​​ринкової вартості. Ця гіпотеза породила безліч досліджень, присвячених прогнозуванню переоцінених доходів за певними видами цінних паперів, які є недооціненими ринком.
Суть фінансового ринку полягає не просто у перерозподілі фінансових ресурсів, але насамперед у визначенні напрямів цього перерозподілу. Саме на фінансовому ринку визначаються найефективніші сфери застосування грошових ресурсів.
До функцій світового фінансового ринку відносяться:
· перерозподіл та перелив капіталу;
· економія трансакційних витрат;
· прискорення концентрації та централізації капіталу;
· міжчасова торгівля, що знижує витрати економічних циклів;
· сприяння процесу безперервного відтворення.
Фінансовий ринок складається з двох частин: це грошовий ринок та ринок капіталів.
· Грошовий ринок - мається на увазі ринок короткострокових (до 1 року) кредитних операцій. Цей ринок надає високоліквідні засоби, які, в основному, використовуються для задоволення різних короткострокових потреб. Грошовий ринок умовно поділяється на:
1. Обліковий ринок, де як основні інструменти використовуються векселі та цінні папери. На цьому ринку відбувається оборот великої кількості короткострокових цінних паперів, головними характеристиками яких є мобільність та висока ліквідність.
2. Міжбанківський ринок - є окремою частиною ринку позичкових капіталів, де тимчасово вільні фінансові ресурси залучаються і розміщуються банками між собою. Таке розміщення відбувається переважно у формі короткострокових міжбанківських депозитів.
3. Валютні ринки - займаються забезпеченням міжнародного платіжного обороту, пов'язаного з оплатою грошових зобов'язань як юридичних, і фізичних осіб різних країн. Ці ринки можна характеризувати як офіційні центри, де відбуваються процеси купівлі-продажу валют, що ґрунтуються на співвідношенні попиту та пропозиції. Учасниками виступають банківські структури, інвестори, фізичні та юридичні особи. Інструменти валютного ринку – векселі, депозитні сертифікати та банківські акцепти. Такому виду фінансового ринку притаманні всі елементи звичайного ринку, такі як попит, пропозиція та ціна [6].
4. Ринок деривативів. Деривативи – це похідні фінансові інструменти, що ґрунтуються на інших, простих фінансових інструментах (акції та облігації). До основних видів фінансових деривативів можна віднести опціони, свопи та ф'ючерси.
· Ринок капіталів. У свою чергу охоплює середньострокові та довгострокові кредити, акції та облігації. Цей ринок є найважливішим джерелом довгострокових інвестицій для корпорацій, банків і навіть урядів. Основна функція ринку капіталів – забезпечення довгострокових потреб у фінансових ресурсах.
Ринок капіталів поділяється на фондовий ринок та ринок середньострокових та довгострокових банківських кредитів.
1. Ринок цінних паперів (фондовий) - забезпечує розподіл фінансових коштів між учасниками економічних відносин шляхом випуску цінних паперів, які мають власну вартість, що дає можливість купувати, продавати і погашати їх.
2. Ринок середньострокових та довгострокових кредитів - забезпечує видачу позикових коштів різним компаніям, що використовують їх для розширення основного капіталу. Як правило, позики такого типу надаються інвестиційними банками більшою мірою, ніж комерційними.
Варто зазначити, що сегменти фінансового ринку мають тісний взаємозв'язок, їх фінансові інструменти можуть переходити один в одний, а роль учасників виконувати одні й самі суб'єкти, що вказує на складність і ширину даної сфери. Таким чином, фінансовий ринок призначений для здійснення угод між покупцями та продавцями фінансових ресурсів і є сукупністю ринків: фондового, кредитного, валютного, інвестиційного та ринку дорогоцінних металів. Сутність фінансового ринку полягає в тому, що він відображає конкретні форми організації руху фінансових ресурсів за допомогою фінансово-кредитного механізму (у частині його інститутів) між суб'єктами господарювання та не має речовинної форми, оскільки його субстанцією на ринку фінансових послуг є майнові правовідносини.
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На сучасному етапі світовий фінансовий ринок розвивається стрімкими темпами. Незважаючи на економічні кризи та геополітичну ситуацію, за пройдений період динамічного становлення фінансового ринку можна визначити основні тенденції його розвитку. 
В умовах ринкових відносин особливо швидко розвивається фінансовий сектор, який являє собою набір інститутів, інструментів та законодавчої бази, що дозволяють вчинення угод у формі взяття та погашення боргів. Функціонування ринкової економіки ґрунтується на здійсненні діяльності різних ринків, які умовно можна поділити на ринки товарів, послуг та ринки фінансових послуг З удосконаленням економіки в умовах конкуренції йде розвиток підприємницького сектору - формуються різні підприємства, у яких у процесі господарювання виникає потреба в додаткових грошових засобах для розширення діяльності або ж, навпаки, відбувається процес заощаджень, які можуть бути використані для інвестицій. Саме тому на фінансовому ринку відбуваються «переміщення» грошових коштів, процеси акумуляції, розподілу та перерозподілу грошових коштів, мобілізація капіталу. Головне призначення фінансового ринку - бути механізмом, який забезпечує рух матеріальних та грошових фондів на взаємопов'язаній та збалансованій основі, при цьому забезпечуючи умови для залучення інвестицій на підприємства. 
Кожен із представлених сегментів фінансового ринку функціонує за своїм призначенням, але слід зазначити, що вони визначають напрям перерозподілу активів у найефективніші сфери вкладення фінансових ресурсів. Отже, провідна роль активізації інвестиційного процесу має належати фінансовому ринку, що надає реальну можливість для забезпечення гнучкого міжгалузевого перерозподілу інвестиційних ресурсів, максимально можливого припливу внутрішніх та зарубіжних інвестицій, формування необхідних умов для стимулювання накопичення капіталу та трансформації заощаджень в інвестиції.
Наприкінці минулого століття світовий фінансовий ринок розвивався стрімкими темпами, що обумовлюється глобалізацією світової економіки у фінансовій сфері, а саме інтернаціоналізацією фінансових відносин, у тому числі в процесі міждержавного перерозподілу грошового капіталу через світові фінансові важелі. Необхідно також зазначити, що за останні двадцять років відбулися суттєві зміни у грошово-кредитній політиці - відбувся  процес сек'юритизації.
Фінансові ринки різних країн функціонують за різними моделями, мають свої правила та систему органів управління. В даний час виділяють дві найбільш поширені у світі моделі фінансового ринку, які відрізняються характером регулювання, структурою джерел та методів залучення капіталу корпораціями, а також пов'язаною з ними поведінкою інвесторів та емітентів (компаній): англо- американська модель (США, Великобританія) та континентальна модель (Німеччина, Японія). Суть першої моделі полягає у відсутності в корпораціях великих, що домінують над іншими, акціонерів. У другій моделі нижча частка роздрібних інвесторів та інститутів колективного інвестування в капіталах, а вища частка держави та бізнесу. 
Як згадано вище, для кожної держави характерний свій тип поведінки інвесторів та емітентів, але з розвитком фінансового ринку можна виявити основні закономірності та тенденції розвитку світового фінансового ринку. Насамперед слід зазначити, що останнім часом йде процес глобалізації та інтеграції, що є невід'ємною тенденцією. Це визначається тим, що в умовах ринкової економіки практично всі держави світу опинилися в тісному взаємозв'язку і основним напрямом економічної політики ставлять вихід на світові ринки. Це стосується не тільки ринку товарів та послуг, а й фінансового становища теж. На даному етапі кошти втратили свою матеріально-речову форму і є цінними активами. Зараз існує безліч можливостей правильно розпорядитися своїми вільними грошовими коштами, наприклад, вкласти в цінні папери, тобто здійснити інвестиції для отримання додаткового прибутку. 
Протягом останніх 15-20 років світові ринки капіталу активно збільшувалися. Фінансові інститути увійшли в етап глобального переміщення капіталів (акцій, облігацій та інших інструментів), обсяг яких обчислюється трильйонами доларів США. За оцінками МВФ та МБРР, світові фінансові активи збільшилися з 1980 по 2014 роки більш ніж у 15 разів. Глобальні фінансові ринки розростаються більш швидкими темпами, ніж ВВП, забезпечуючи економічним суб'єктам доступ до капіталу та розподілу ризиків [7]. 
Наступною тенденцією є зростання міжнародної конкуренції. Це обумовлюється тим, що на світовому фінансовому ринку постійно відбувається кругообіг грошових коштів. У зв'язку з цим, розширюється підприємницький сектор, який хоче показати себе інвестиційно привабливішим. Оскільки збільшується підприємницький сектор, то збільшуються і вимоги до фінансових інституцій. В умовах конкуренції багато фірм (організацій) не витримують натиску і просто зникають зі сфери діяльності. Не можна не відзначити тісний взаємозв'язок фінансового ринку та ринку цінних паперів як його складову. На ринок цінних паперів залучаються нові учасники, для яких ця діяльність є основною та професійною. З існуючими високими темпами розвитку ринку цінних паперів, серед його учасників утворюються провідні професіонали ринку. Надалі можливе злиття провідних компаній в одну, чим пояснюється тенденція до концентрації та централізації капіталу. Сучасне суспільство постійно розвивається, щодня відбуваються відкриття, прогреси, нововведення, тому слід виділити ще одну тенденцію - комп'ютеризацію. 
Функціонування світового фінансового ринку неможливо уявити без технологій. За допомогою новітніх технологій акціонери можуть спостерігати зміни індексів на фондових біржах (індекс Доу-Джонса, індекс NASDAQ та інші). Крім всього вищесказаного, великий вплив на функціонування світового фінансового ринку надає ставка рефінансування Центрального банку країни, оскільки, змінюючи цю ставку, можна істотно впливати на кредитну політику банківського сектора економіки - тим самим на інвестиційну активність. Якщо рівень інфляції підвищується, то центральний банк підвищує ставку рефінансування, тим самим безпосередньо стримуючи інфляцію. Якщо рівень інфляції знижується, то центральний банк знижує ставку рефінансування. Наприклад, Японія проводила політику нуліфікації ставки рефінансування. Насправді багато центральних банків у всьому світі вже знизили свої ставки до нуля. Це пояснюється тим, що люди охочіше беруть кредит або іпотеку, коли відсоткова ставка відносно низька - так вони вливають гроші в економіку, наслідком цього населення перестане накопичувати кошти, тому що до цього немає стимулу. Облікова політика Китаю характеризується зниженням ставки рефінансування. Народний банк Китаю знизив основні ставки в прагненні підтримати фінансовий сектор країни на тлі обвалу фондового ринку.
Тобто, виходячи з вищесказаної інформації, можна прийти до висновку, що функціонування світових фінансових ринків підпорядковане дії певного економічного механізму, основою якого є взаємозв'язок його елементів. Також можемо зазначити тісний взаємозв'язок ринку цінних паперів та світового фінансового ринку, оскільки за допомогою першого відбувається емісія та інвестування. Безпосередній вплив на подальший розвиток і функціонування надає ряд факторів, як зовнішніх, так і внутрішніх: політика держав, кількісне та якісне зростання міжнародних інституціональних інвесторів, посилення ролі міжнародних інвестиційних та страхових компаній, взаємних фондів, зміна ціни, попиту та пропозиції. Надалі на розвиток світового фінансового ринку продовжуватиме впливати динаміка цін на нафту та інші енергоносії. Слід також зазначити, що у світовому фінансовому ринку головну роль грає курс долара, і чим менше коливання даної валюти, тим стабільніше функціонуватиме фінансовий сектор. Не менш значущим є вплив ставки рефінансування центральних банків окремих країн, оскільки саме цей інструмент виступає деяким важелем впливу на темпи інфляції та стабільність національних валют. Його зростання відбивається на купівельній спроможності та відтоку фінансових ресурсів у кругообігу грошових коштів на світовому рівні. 
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В даному розділі буде розглядатися стан світових фінансових ринків під час пандемії COVID-19, для цього аналізу була обрана вибірка з трьох країн: США, Японія та країна Європейської зони – Італія.
31 грудня 2019 року спалах коронавіруса (COVID-19) почався в Китаї і поширився на 220 країн і територій по всьому світу. 11 березня 2020 року Всесвітня організація охорони здоров'я (ВООЗ) оголосила його глобальною пандемією. Це швидке розповсюдження випадків захворювання і смертей за пандемії COVID-19 справило значний негативний вплив на світову економіку та фінансові ринки. Навіть у перед-пандемічній фазі COVID-19 серйозно вплинув на реальний сектор економіки, справивши негативний вплив на торгівлю, туризм і транспортну галузь, викликавши місцеву недостачу продовольства [8].
Багато дослідників вже задавалися питанням про вплив коронавірусної інфекції. Наприклад, у своїй роботі Sharif та ін. [9] аналізують зв'язок між поширенням COVID-19, волатильністю цін на нафту, фондовим ринком, геополітичним ризиком та невизначеністю економічної політики у США. За підсумками дослідження ризик COVID-19 сприймається по-різному в короткостроковій та довгостроковій перспективах і насамперед може розглядатися як економічна криза. 
Особливості впливу новини про пандемію на фондовий ринок, розглянули  Omair Haroon, Syed Aun R. Rizvi [10] у своїй роботі. Автори аналізують взаємозв'язок між висвітленням новин і подальшим формуванням настроїв з волатильністю фінансових ринків. Отримані дані показують, що паніка, яку породжують агентства новин, впливає на волатильність на фінансових ринках по всьому світу. Варто зазначити, що цей взаємозв'язок сильніший для галузей, які найбільше постраждали від пандемії. Негативна реакція ринку на поширення коронавірусу розпочалася в середині лютого 2020 року, а 21 лютого стався перший великий обвал. Ринок досяг мінімуму.
Тяжкість і рівень смертності від пандемії COVID-19 являють собою серйозну проблему для політиків, інвесторів і приватних осіб в цілому. Ризики для здоров'я, пов'язані з епідеміями і спалахами хвороб, що викликають паніку і страх, призводять до різних ризиків для економіки [11]. 
Новизна нового вірусу COVID-19 породжує страхітливий і додатковий стрес на фінансових ринках по всьому світу. Нова пандемія COVID-19 створює ударні хвилі на фінансових ринках, які в результаті підвищують волатильність цін [12]. Крім того, Рамелли і Вагнер (2020) стверджували, що майбутній економічний ефект пандемії COVID-19 вкрай невизначений, оскільки епідемія вірусу створює ризик фінансової пандемії [13].
З метою вивчення впливу COVID-19 на фінансові ринки, буде застосовуватися метод множинної лінійної регресії за допомогою побудування регресійної моделі в SPSS. 
Проаналізуємо фінансовий ринок США в період пандемії COVID-19. Перший випадок захворювання COVID-19 в США був зареєстрований 21 січня 2020 року. Насамперед розглянемо динаміку тижневих підтверджених випадків COVID-19 в США за період 23.03.20-24.08.20. 11 квітня 2020 року США обігнали Італію як країну з найбільшою кількістю зареєстрованих смертей від COVID-19 (приблизно 24 000, в той час як у Південній Кореї на цю дату було 10 450 смертей), (див. рис 2.1).

Рис 2.1. Динаміка тижневих підтверджених випадків COVID-19 в США за період 23 березня - 24 серпня 2020 рр.
Джерело: складено автором на основі [14]. 
Аналізуючи графік на рис 2.1, можемо прийти до висновку, що починаючи з травня по серпень 2020 року, кількість підтверджених випадків мала тенденцію до різкого росту. Станом на 9 серпня 2020 року сукупна загальна кількість випадків захворювання становить 5,04 мільйона, а загальне число смертей - 162 919. Нові випадки захворювання спочатку досягли піку приблизно в кінці березня 2020 року,  потім помічаємо запізнення зростання числа нових смертей в кінці квітня 2020 року. Після зниження кількості нових випадків захворювання в квітні і травні 2020 року, в літні місяці спостеріглося ще одне зростання числа нових випадків захворювання, яке почало знижуватися в кінці липня – на початку серпня 2020 року. У той час як рівень захворюваності в липні 2020 року зростав більш швидкими темпами в міру того, як число нових випадків знову почало зростати, коефіцієнт летальності стабілізувався приблизно до 5,8% на початку червня, а потім почав знижуватися в липні.
Сучасна економіка характеризується всеосяжним впливом фінансової сфери. Крім того, ціни акцій безпосередньо пов'язані зі становищем суб'єктів господарювання. Тому фондові індекси грають роль барометра національної економіки США. А оскільки ціла низка американських фірм мають колосальний вплив на світову кон'юнктуру в різноманітних галузях, то узагальнюючі індикатори, розраховані на базі США, можна надійно аналізувати для дослідження глобальної економіки. Ще одна відмінна риса фондового ринку, що дозволяє застосовувати його інструменти для вивчення макроекономіки - це гнучкість до сприйняття найменших відхилень значущих факторів. Тим не менш, складність розгляду подібних параметрів полягає у виділенні та кількісному вимірі сукупності цих факторів. Крім економічних, політичних, соціальних і навіть культурних подій, очікування інвесторів одночасно діють на динаміку індикаторів, оскільки вони формують важливу складову зростання або падіння вартості акцій. 
З цих причин величезний інтерес представляє дослідження фондового ринку США за період 23.03.20-24.08.20. Для даного аналізу, буде застосовуватися метод множинної лінійної регресії. В якості залежної зміни був обраний індекс S&P 500 (також відомий як Standard & Poor's 500), який є зареєстрованою торговою маркою спільного підприємства S&P Dow Jones Indexes. Це фондовий індекс, який складається з 500 найбільших компаній США і, як правило, вважається найкращим індикатором того, як американські акції працюють в цілому. В якості незалежних змін була обрана кількість недільних підтверджених випадків COVID-19 (n) та кількість недільних летальних випадків від COVID-19 - (d). У табл. 2.1 наведена модель регресійного аналізу.
Модель буде мати вигляд :  Index S&P 500 = β1*n+ β2*d + const    (2.1)
За допомогою стандартизованого бета коефіцієнта можна визначати, які чинники мають найбільший вплив на залежну змінну  (Index S&P 500). Їх абсолютне значення показує, чи є вплив на залежну змінну. За даними у таблиці 2.1, можемо прийти до висновку,  що показник кількості летальних випадків (d) має значний вплив на індекс S&P 500. Цей показник має позитивний знак (+), тобто це означає прямий зв'язок;  при збільшенні показника d на одне стандартне відхилення індекс S&P 500 буде також збільшуватися на 0,951 стандартних відхилень. Показник підтверджених випадків від COVID-19 не має впливу на залежну зміну (фондовий індекс S&P 500).
Таблиця 2.1
Регресійна модель впливу пандемії COVID-19 на індекс S&P 500  
	Модель
	Нестандартизовані коефіцієнти
	Стандартизовані коефіцієнти
	т
	Значимість

	
	B
	Стандартна похибка
	Бета
	 
	 

	1
	(Константа)
	2518,277
	44,541
	 
	56,538
	0,000

	 
	N
	0,000
	0,001
	0,007
	0,079
	0,938

	 
	D
	0,005
	0,000
	0,951
	11,335
	0,000


Джерело: складено автором на основі [14], [15]. 
Емпірична модель:
Index   S&P 500    =     0,007 n    +      0,951 d   + const    (2.2)
(56,538***)        (0,079)      (11,335***)
Адекватність моделі показана:
 1) Два коефіцієнти зі значимістю  1% (***)  та один  незначимий коефіцієнт.
2) R-квадрат = 0,913  (91%) - це означає, що кількість летальних випадків COVID-19 пояснює індекс S&P 500  (залежну змінну)  -  на 91 %. 
Тобто аналізуючи таблицю 2.1, можемо прийти до висновку, що кількість підтверджених випадків не мала вплив на індекс S&P 500, а кількість летальних випадків мала прямий вплив на прибутковість індексу, тобто зі збільшенням летальних випадків, індекс також буде збільшуватися. Однозначно пояснити цей феномен неможливо. Але можливі таки результати через те що: 
1. Незважаючи на те, що пандемія COVID-19 почалася раптово, в короткостроковій і навіть середньостроковій перспективі епідеміологічна обстановка може остаточно повернутися до рівня до 2019 року. Тому інвестори з обережністю підходять до новин про можливе покращення статистики щодо захворюваності та смертності. 
2. Очікування чергової “хвилі” COVID-19 змушує гравців ринку вкладати кошти у справді великі та надійні компанії, які є об'єктами вибірки S&P 500. 
3. Несподіванка глобальної катастрофи призвела до обвалу як фондового ринку, так й практично всієї економіки. Проте компанії вже знаходять способи успішної роботи в новому середовищі, справляючись з обмеженнями та використовуючи підтримку держави. Це означає, що невпевненість гравців фондового ринку поступово змінюється на усвідомлення можливості подальшого зростання. Отже, індекс S&P 500 повертається до впевненої висхідної траєкторії, як і до 2020 року.
Далі розглянемо вплив пандемії COVID-19 на валютну пару EUR/USD, для даного аналізу також застосовується множинна лінійна регресія. В якості залежної зміни була обрана динаміка валютної пари EUR/USD за період з 23.03.20-24.08.20 та в якості незалежних змін були обрані: тижнева кількість підтверджених випадків COVID-19 у США (n), та недільна кількість летальних випадків від  COVID-19 (d).  У табл. 2.2 наведена модель регресійного аналізу.
Модель буде мати вигляд :  EUR/USD = β1*n+ β2*d + const    (2.3)
За допомогою стандартизованого бета коефіцієнта можна визначати, які чинники мають найбільший вплив на залежну змінну  (EUR/USD).

Таблиця 2.2
Регресійна модель впливу пандемії COVID-19 на валютну пару EUR/USD
	Модель
	Нестандартизовані коефіцієнти
	Стандартизовані коефіцієнти
	т
	Значимість

	
	B
	Стандартна похибка
	Бета
	 
	 

	1
	(Константа)
	1,018
	0,076
	 
	13,336
	0,000

	 
	N
	-1,801E-07
	0,000
	-0,020
	-0,079
	0,938

	 
	D
	1,343E-06
	0,000
	0,467
	1,841
	0,080


Джерело: складено автором на основі [14], [16].
За даними у таблиці 2.2, можемо прийти до висновку, що на валютну пару EUR/USD має вплив коефіцієнт d – кількість летальних випадків, також показник має знак (+), тобто це означає прямий зв'язок між кількістю підтверджених випадків від пандемії та знеціненням валютного курсу США (EUR/USD); при збільшенні показника d на одне стандартне відхилення валютна пара EUR/USD також буде збільшуватися на 0,467 стандартних відхилень. Також, ми бачимо у таблиці, що кількість підтверджених випадків від  COVID-19  (n)  не має впливу на валютний курс США (EUR/USD), так як його значимість статистично не відрізняється від 0.
Емпірична модель:
EUR/USD =    -  0,020 n    +     0,467 d  + const     (2.4)
                          (13,336***)           (-0,079)      (1,841*)        
 
Адекватність моделі показана:
 1) Один коефіцієнти зі значимістю  1% (***), один  коефіцієнти зі значимістю 10%(*) та один не значимий показник.
2) R-квадрат = 0,207  (21%) - це означає, що кількість підтверджених випадків та кількість летальних випадків COVID-19 пояснюють валютний курс EUR/USD (залежну змінну)  -  на 21 %. 
 3) F = 2,608
Аналізуючи вплив пандемії COVID-19  на валютний курс (EUR/USD), можемо прийти до висновку, що за аналізований період, кількість підтверджених та летальних випадків не мали значний вплив на валютний курс країни. Безумовно, на курси іноземної валюти впливає багато факторів, внутрішніх і зовнішніх. 
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Даний підрозділі присвячений  впливу пандемії COVID-19 на фінансовий ринок Японії.
На кінець березня 2020 року кількість випадків інфікування COVID-19 становила 82 241 у Китаї та 164 620 у США, а в Японії – 1 953. З точки зору кількості випадків, прямий вплив поширення вірусу в Японії був помірним у порівнянні з іншими країнами. 
Розглянемо кількість тижневих підтверджених та летальних випадків від COVID-19 на рис 2.2.

Рис 2.2 Динаміка тижневих підтверджених та летальних випадків COVID-19 у Японії за період 23.03.20-24.08.20.
Джерело: складено автором на основі [17]. 
Перший випадок захворювання в Японії був підтверджений 15 січня 2020 року.  Аналізуючи рис 2.2., можемо прийти до висновку, що в період з квітня по липень 2020 року, кількість летальних випадків мала тенденцію до різкого росту, також можемо помітити, що починаючи з липня кількість підтверджених випадків від COVID-19 різко зросла.
На початку пандемії центральний уряд Японії просило людей уникати великих зборів, уникати незначних поїздок, та відмова від 3Cs. Місця, які відповідають вимогам 3Cs, - це закриті простору, місця скупчення людей і місця тісного контакту. Пізніше Японія оновилася до "3C Plus", яка включала в себе зміни в поведінці, такі як відмова від гучних розмов і співу політика національного органу полягала в тому, щоб підвищити обізнаність громадськості і зупинити поширення цього вірусу, не вимагаючи повного відключення.
Японія була стурбована тим, що лікарні є джерелом кластерної інфекції з-за переповнення лікарень пацієнтами, що ставить систему охорони здоров'я під величезну загрозу. Країна координувала роботу готелів, щоб запобігти ажіотаж в лікарнях, і просила некритичних пацієнтів залишатися вдома або у спеціально відведених готелях. Уряд також запровадив роботів для догляду за пацієнтами в готелях і лікарнях, щоб люди могли обмежити свою взаємодію з людьми. Отже, під час піку в квітні-травні тільки 17,1% ліжок, призначених для COVID-19, були зайняті критичними пацієнтами. 
19 червня уряд Японії випустив додаток для відстеження коронавіруса для телефонів Android і IOS під назвою "COCOA". У співпраці з японськими Microsoft, Apple і Google було запущено додаток для відстеження людей, що контактують з пацієнтом з позитивним COVID-19 [18]. 
Незважаючи на меншу кількість випадків захворювання, ніж в інших країнах, японський фондовий ринок пережив приблизно 30% зниження в період з лютого по березень, що було майже таким же, як і в США. Тому проаналізуємо динаміку індексу Nikkei 225 , під час кризи COVID-19 за допомогою аналізу множинної регресії за період 23.03.20-24.08.20. В якості залежної зміни був обраний індекс Nikkei All Stock Index, який є зваженим по вартості індекс, що охоплює всі котируються на біржі фірми в Японії, за винятком ETF, інвестиційних фондів нерухомості (REIT), привілейованих пайових цінних паперів і акцій дочірніх компаній. А в якості незалежних змін були обрані: кількість недільних підтверджених та летальних випадків від COVID-19. У табл. 2.3 наведена модель регресійного аналізу.
Модель буде мати вигляд :  Index Nikkei 225= β1*n+ β2*d + const    (2.5)
Таблиця 2.3
Регресійна модель впливу пандемії COVID-19 на індекс Nikkei 225
	Модель
	Нестандартизовані коефіцієнти
	Стандартизовані коефіцієнти
	т
	Значимість

	
	B
	Стандартна похибка
	Бета
	 
	 

	1
	(Константа)
	21045,763
	617,427
	 
	34,086
	0,000

	 
	N
	0,226
	0,121
	0,369
	1,874
	0,076

	 
	D
	-9,759
	6,760
	-0,284
	-1,444
	0,164


Джерело: складено автором на основі [17], [19].
За допомогою стандартизованого бета коефіцієнта можна визначати, які чинники мають найбільший вплив на залежну змінну (індекс Nikkei 225). За даними у таблиці 2.3, можемо прийти до висновку, що два коефіцієнти: кількість летальних (d) та підтверджених (n) випадків не мають вплив на фондовий індекс Японії (Nikkei 225) за аналізований період. 
Далі розглянемо ситуацію на валютному ринку Японії в період пандемії, для даного аналізу був обраний також метод множинної лінійної регресії. В якості залежної зміни була обрана валютна пара USD/JPY, а в якості незалежних змін були обрані показники: недільна кількість летальних (d) та підтверджених випадків  (n) від COVID-19 за період 23.03.20-24.08.20. У табл. 2.4 наведена модель регресійного аналізу. 
Модель буде мати вигляд :  USD/JPY = β1*n+ β2*d + const    (2.6)
Таблиця 2.4
Регресійна модель впливу пандемії COVID-19 на валютну пару USD/JPY
	Модель
	Нестандартизовані коефіцієнти
	Стандартизовані коефіцієнти
	т
	Значимість

	
	B
	Стандартна похибка
	Бета
	 
	 

	1
	(Константа)
	108,314
	0,374
	 
	289,579
	0,000

	 
	N
	0,000
	0,000
	-0,603
	-3,446
	0,003

	 
	D
	-0,004
	0,004
	-0,192
	-1,098
	0,285


Джерело: складено автором на основі [17], [20].
За допомогою стандартизованого бета коефіцієнта можна визначати, які чинники мають найбільший вплив на залежну змінну (USD/JPY). За даними у таблиці 2.4, можемо прийти до висновку, що на валютну пару USD/JPY має вплив коефіцієнт n – кількість підтверджених випадків, також показник має знак (-), тобто це означає обернений зв'язок між кількістю підтвердженими випадками від пандемії та валютним курсом Японії  (USD/JPY), при збільшенні показника n на одне стандартне відхилення валютна пара USD/JPY буде зменшуватися на (-0,603) стандартних відхилень. Також, ми бачимо  у таблиці, що кількість летальних випадків від  COVID-19 - (d)  не має вплив на валютний курс Японії (USD/JPY), так як його значимість статистично не відрізняється від 0.
Емпірична модель:
USD/JPY =    -  0,603 n    -     0,192 d + const    (2.7)
                               (289,579***)        (-3,446***)      (-1,098)        
Адекватність моделі показана:
 1) Два коефіцієнти зі значимістю  1% (***) та один не значимий показник.
2) R-квадрат = 0,389  (39%) - це означає, що кількість підтверджених випадків та кількість летальних випадків COVID-19 пояснюють валютний курс USD/JPY (залежну змінну)  -  на 39%. 
 3) F = 6,354
Аналізуючи вплив пандемії COVID-19 на валютний курс (USD/JPY), можемо прийти до висновку, що за аналізований період, кількість підтверджених випадків мала значний вплив на валютний курс, так як зі збільшенням цього показника, японська національна валюта зміцнювалась до долару США. Також за допомогою аналізу визначилось, що кількість летальних випадків не мала вплив на валютний курс країни.
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Дане дослідження спрямоване на вивчення впливу пандемії COVID-19 на фондовий ринок  Італії, яка є однією з серйозно постраждалих європейських країн.
Вибір цієї країни для дослідження ґрунтується на тому, що країна мала величезні фінансові та економічні наслідки від спалаху пандемії COVID-19.
По-перше, розглянемо динаміку кількості недільних підтверджених та летальних випадків від пандемії COVID-19 в Італії за період 23 березня по 24 серпня 2020 рр. (див рис.2.3)

Рис 2.3. Динаміка кількості тижневих підтверджених та летальних випадків від пандемії COVID-19 в Італії за період 23 березня по 24 серпня 2020 рр.
Джерело: складено автором на основі: [21].
Аналізуючи рис 2.3, можемо прийти до висновку, що кількість летальних та підтверджених випадків від пандемії в період з березня-травень 2020 року мала значний ріст, але далі спостерігаємо зниження цих показників. З періоду червень-серпень динаміка була стабільно низькою.
 Проведемо аналіз впливу пандемії на фондовий ринок Італії за період 23.03.20-24.08.20. Для дослідження буде використовуватися аналіз множинної регресії, в якості залежної зміни був обраний індекс FTSE MIB, який є національним індекс італійської фондової біржі, який складається з 40 найкращих класів акцій, що торгуються. Крім того, це волатильний індекс, який часто демонструє великі рухи та двозначні річні зміни. FTSE MIB 40 включає потужні багатонаціональні компанії, такі як ENI Group, STMicroelectronics і Fiat Chrysler, а також вітчизняні італійські компанії. Таким чином, індекс може бути використаний як оцінка загальної економіки Італії [22]. В якості незалежних змін були обрані показники: недільна кількість летальних та підтверджених випадків від COVID-19. На таблиці 2.5 наведені дані аналізу впливу пандемії COVID-19 на фондовий індекс FTSE MIB. 
 Таблиця 2.5
Регресійна модель впливу підтверджених випадків COVID-19 в Італії на індекс FTSE MIB
	Модель
	Нестандартизовані коефіцієнти
	Стандартизовані коефіцієнти
	Т
	Значимість

	
	B
	Стандартна похибка
	Бета
	 
	 

	1
	(Константа)
	19305,920
	206,215
	 
	93,620
	0,000

	 
	N
	0,152
	0,062
	1,257
	2,442
	0,024

	 
	D
	-1,562
	0,397
	-2,025
	-3,934
	0,001


Джерело: складено автором на основі: [21], [23].
За допомогою стандартизованого бета коефіцієнта можна визначати, які чинники мають найбільший вплив на залежну змінну (індекс FTSE MIB). Їх абсолютне значення показує, чи є вплив на залежну змінну. За даними у таблиці 2.5, можемо прийти до висновку, що на залежну зміну (FTSE MIB) найбільший вплив має коефіцієнт d – кількість летальних випадків, також показник має знак (-), тобто це означає обернений зв'язок між кількістю летальними  випадками від пандемії COVID-19 та індексу FTSE MIB, при збільшенні показника d на одне стандартне відхилення індекс зменшується на (-2,025) стандартних відхилень. Також, ми бачимо  у таблиці, що найменший вплив має кількість підтверджених випадків від  COVID-19 - (n) на індекс FTSE MIB, показник має знак (+), тобто зі збільшенням кількості підтверджених випадків від COVID-19, індекс також буде збільшуватись.
Емпірична модель:
FTSE MIB =    1,257 n    -     2,025d   + const    (2.8)
                              (93,620***)        (2,442***)      (-3,934***)        
Адекватність моделі показана:
 1) Три коефіцієнти зі значимістю  1% (***)
2) R2 = 0,724  (72%) - це означає, що кількість підтверджених випадків та кількість летальних випадків COVID-19 пояснюють індекс FTSE MIB (залежну змінну)  -  на 72 %. 
 3) F = 26,247
Аналізуючи вплив пандемії COVID-19на фондовий індекс (FTSE MIB), можемо прийти до висновку, що за аналізований період, кількість підтверджених та летальних випадків мали значений вплив на індекс FTSE MIB, при збільшенні кількості летальних випадків, індекс знижувався, але при збільшені підтверджених випадків, індекс збільшувався. 
Також у досліджені «Вплив пандемії COVID-19 на фондові ринки» був проаналізований вплив пандемії на фондові ринки двох серйозно постраждалих європейських країн - Італії та Німеччини. Результати аналізу показали, що між німецьким індексом DAX, італійським індексом FTSE MIB та щоденними випадками COVID-19 є  негативна кореляція, тобто зі збільшенням випадків COVID-19, фондові індекси обох країн зменшуються [24].
Далі проаналізуємо вплив пандемії на валютну пару USD/EUR в період з 23 березня -24 серпня 2020. В якості залежної зміни була обрана валютна пара USD/EUR, а в якості незалежних змін були обрані: кількість недільних підтверджених та летальних випадків від COVID-19. Дані наведені у таблиці 2.6.
За допомогою стандартизованого бета коефіцієнта можна визначати, які чинники мають найбільший вплив на залежну змінну  (USD/EUR). Їх абсолютне значення показує, чи є вплив на залежну змінну. За даними у таблиці 2.6, можемо прийти до висновку, що найбільший вплив на валютну пару USD/ EUR має коефіцієнт d – кількість летальних випадків, також показник має знак (+), тобто це означає прямий зв'язок між кількістю підтвердженими випадками від пандемії та знецінення валютного курсу Італії (USD/EUR), при збільшенні показника d на одне стандартне відхилення валютна пара USD/ EUR також буде збільшуватися на 2,619 стандартних відхилень.
Таблиця 2.6
Вплив пандемії COVID-19 на валютну пару USD/EUR 
	Модель
	Нестандартизовані коефіцієнти
	Стандартизовані коефіцієнти
	Т
	Значимість

	
	B
	Стандартна похибка
	Бета
	 
	 

	1
	(Константа)
	0,882
	0,005
	 
		187,837
	0,000

	 
	N
	-5,167E-06
	0,000
	-1,966
	-3,649
	0,002

	 
	D
	4,394E-05
	0,000
	2,619
	4,861
	0,000


Джерело: складено автором на основі: [21], [25].
Також, ми бачимо у таблиці, що найменший вплив на залежну зміну (валютну пару USD/EUR ) має кількість підтверджених випадків від  COVID-19 - (n), показник має знак (-), це означає, що при збільшенні показника: кількість підтверджених випадків від  COVID-19 -  (n), валютна пара буде збільшуватись, тобто це означає знецінення євро до долару США.
Емпірична модель:
USD/EUR =    -  1,966 n    +     2,619 d   + const    (2.9)
                           (187,837***)        (-3,649***)      (4,861***)        
Адекватність моделі показана:
 1) Три коефіцієнти зі значимістю  1% (***).
2) R-квадрат = 0,698  (70%) - це означає, що кількість підтверджених випадків та кількість летальних випадків COVID-19пояснюють валютний курс USD/EUR (залежну змінну)  -  на 78 %. 
 3) F = 23,093
Аналізуючи вплив пандемії COVID-19на валютний курс (USD/ EUR), можемо прийти до висновку, що обидва показника: кількість летальних та підтверджених випадків мають значний вплив на валютний курс (USD/EUR). Зі збільшенням кількості летальних випадків, євро до долару США буде знецінюватись, також зі збільшенням кількості підтверджених випадків, євро до долару США буде зміцнюватись. 
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Розвинений фінансовий ринок є невід'ємною рисою структури фінансово-економічних відносин та важливим фактором, що визначає рівень економічного розвитку. Нині одним із найважливіших завдань України є побудова високоліквідного фінансового ринку, інтегрованого зі світовою фінансовою системою, оскільки роль та значення фінансового ринку у національній економіці кожної країни за останні десятиліття значно зросли. Фінансовий ринок є одним із важливіших інструментів розвитку національних економік, вирішуючи тим самим інвестиційні, соціальні та фінансові проблеми. На сьогодні в Україні діють три фінансові регулятори: НБУ (Національний банк), Нацкомфінпослуг (комісія, що регулює небанківські фінансові послуги) та НКЦПФР (Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку). Найбільше повноважень сконцентровано у НБУ.
 Відповідно до чинного законодавства та практики відносин розподілу грошей, що склалася, фінансовий ринок в Україні можна розділити на три умовні сегменти:
1. Грошово-кредитний ринок.
2. Валютний ринок.
3. Фондовий ринок (ринок цінних паперів).
Розглянемо кожен сегмент більш детально.
На грошово-кредитному ринку України як посередники виступають банки, які мають відповідну ліцензію. Фінансові інструменти, які використовуються банками для залучення та надання грошей на умовах повернення, платності та терміновості (на основі кредитного методу), описані у Цивільному кодексі України (ЦКУ). 
Грошово-кредитна політика НБУ спрямована на досягнення і підтримка цінової стабільності. Стабільність цін передбачає помірне зростання цін, а не їх незмінність. Низька і стабільна інфляція захищає доходи і заощадження українських домогосподарств від знецінення і дає можливість підприємцям здійснювати довгострокові інвестиції у вітчизняну економіку, створюючи робочі місця. НБУ забезпечує стабільність цін за рахунок таргетування інфляції і використання плаваючого курсу гривні. Грошово-кредитна політика НБУ спирається на ключову ставку як на основний інструмент [26]. 
Банківські послуги є значними у сучасному світі. Так, Онікієнко О.В. і Пєрєдєрієва С.О. зазначають, що банківський ринок забезпечує безперебійний грошовий обіг та обіг капіталу. Об’єднаний в економічну й організаційно-правову структуру – національну банківську систему, він здійснює управління грошовими коштами і ресурсами, реалізуючи економічні інтереси суспільства [27]. 
Валютно-курсова політика центрального банку держави є складовою частиною його грошово-кредитної політики, а отже, і загальної державної макроекономічної політики. Таким чином, передумовою проведення ефективної валютно-курсової політики є необхідність визначення факторів, які є ключовими в процесі валютного курсоутворення в Україні і водночас є факторами макроекономічних валютних ризиків [28]. 
Валютний ринок України організується та регулюється НБУ. З метою стабілізації курсу національної валюти він здійснює інтервенції на валютному ринку, регулює механізм обмінного курсу, платіжний баланс, управління валютними резервами, девальвацію та ревальвацію національної валюти та ін. Валютна інтервенція є однією з причин зростання інфляції в країні, яка підриває стабільність гривні. 
До складу валютного ринку України, входять такі суб'єкти:
— Національний банк України;
— комерційні банки, які одержали ліцензію Національного банку на право здійснення операцій із валютними цінностями (уповноважені банки);
— інші кредитно-фінансові установи — резиденти(страхові, інвестиційні, дилерські компанії), які одержали ліцензію Національного банку;
— юридичні особи, які уклали з уповноваженими банками угоди на відкриття пунктів обміну іноземної валюти [29].
Розглянемо динаміку валютного курсу України за період 2016-2021 рр. ( див рис 3.1)

Рис 3.1. Динаміка валютного курсу України (USD/UAH) за період 2016-2021 рр.
Джерело: складено автором на основі [30]. 
Аналізуючи графік на рис 3.1, можемо прийти до висновку, що динаміка має хвилеподібний характер, та помічаємо зниження показника у 2021 році, який склав 27,22 гри за1 долар.
Починаючи з 2010 року, НБУ почав активні валютні інтервенції шляхом продажу іноземної валюти, це викликано девальваційним тиском на гривню. Загалом валютних інтервенцій у 2010 році було здійснено не більше ніж на 1.3 млрд дол. США. Упродовж періоду 2010— 2013 років Національний банк утримував курс гривні щодо долара США, підтримуючи його на рівні 793,56— 799,30 грн /100 дол. [31]. 
З 7 лютого 2019 року уведено в дію Закон "Про валюту і валютні операції". Він повинен забезпечувати поступовий перехід України до ліберальної моделі валютного регулювання, яка передбачає свободу здійснен ня валютних операцій при одночасному збереженні макроекономічної та фінансової стабільності. З іншого боку, відкриття можливостей вільно вкладати кошти за кордон зумовило стрибок експорту капіталу що призвело до тиску на курс усередині країни [32].
Український фондовий ринок на даному етапі свого розвитку є неефективним через наявність низки незрівнянних питань, без їх розв’язання, ефективного формування фондового ринку неможливо. Перспективи подальшого розвитку українського ринку цінних паперів залежать від визначення  його ролі в інвестиційному процесі фінансового розвитку країни. Незважаючи на позитивні тенденції, слід має обмеженість для вітчизняних інвесторів. Нестабільність ринку цінних паперів країни перешкоджає розвитку повноцінного механізму мобілізації фінансових ресурсів [33] .
Серед проблем функціонування фондового ринку України можна виділити такі: на фондовому ринку, як і в межах усієї національної економіки, існує значна потреба в інвестиційних ресурсах. Це комплексна проблема, пов'язана з: наявністю тіньової економіки, де обертається значний обсяг ресурсів, вилучений з обігу на офіційному фінансовому ринку; макроекономічною нeстабільністю; обмеженою кількістю ліквідних та інвестиційно привабливих фінансових інструментів; недостатнім рівнем заощаджень населення, пов'язаним із низькими доходами значної частини населення; низька ліквідність та капіталізація фондового ринку; недосконала українська судова система, яка не захищає права власності дрібних інвесторів (акціонерів); недостатній рівень фінансової грамотності населення та інші проблеми [34]. 
Відповідно до ст. 2 Закону України «Про цінні папери та фондовий ринок» від 23.02.2006 № 3480-IV, ринок цінних паперів (фондовий ринок) – сукупність учасників фондового ринку та правовідносин між ними щодо розміщення, обігу та обліку цінних паперів і деривативів [35]. 
Нині фінансовий ринок України має усі ознаки банкоцентричної моделі з елементами експліцитної та імпліцитної державної підтримки. І. Школьник, зазначив, що банкоцентричність вітчизняної фінансової системи обумовлена, по-перше, тим, що основним джерелом фінансування корпоративного сектору економіки є банківські кредити; по-друге, у структурі емітованих цінних паперів, зокрема акцій та корпоративних облігацій, значна частка належить саме банківським установам; по-третє, в операціях купівлі-продажу цінних паперів на ринку капіталу провідна роль належить саме банківським установам; по-четверте, все частіше банки проводять операції андерайтингу не тільки цінних паперів самих банків, але і суб’єктів господарювання реального сектору економіки [ 36]. 

[bookmark: _Toc106698897]3.2 Сучасний розвиток фінансового ринку України в період пандемії COVID-19

В даному підрозділі проаналізуємо вплив пандемії на сучасний фінансовий ринок України. 
Через пандемію COVID-19 і введених карантинних заходів, за даними Міністерства економічного розвитку, торгівлі та сільського господарства, падіння ВВП України в першій половині 2020 року склало 6,5%.
 Карантині обмеження у країні мали значний вплив на такі галузі як: готельний, ресторанний бізнеси на авіа галузь, так як ці сфери бізнесу майже зупинили роботу, це все призвело до скорочення доходів бюджету.
Розглянемо декілька факторів, за допомогою яких можна оцінити стан фінансового ринку, тобто це фоновий індекс країни, так як аналізуючи динаміку індексу, можна виявити те, як компанії реагують на спалах COVID-19. Також до факторів можна віднести показник державного боргу до ВВП, так як співвідношення боргу до ВВП є надійним показником спроможності країни сплатити борги, оскільки він порівнює борг країни з її виробництвом. Країна з високим співвідношенням боргу до ВВП, як правило, має проблеми з погашенням зовнішньої̈ заборгованості (яку також називають «державною заборгованістю»), тобто будь-якої залишкової заборгованості зовнішніх кредиторів. У таких сценаріях кредитори схильні вимагати вищі процентні ставки при кредитуванні. Занадто високе співвідношення боргу до ВВП може взагалі змусити кредиторів відмовитись від надання позики [37]. 
Також до факторів визначення стану фінансового ринку, можна віднести валютний курс країни. Так як аналізуючи стан валютного курсу, можна визначити стан економіки (тобто ріст або занепад). Наприклад перевищення пропозиції національний валюти, може привести до девальвації валюти, причиною цього може стати страх резидента, який вирішує придбати валюту іншої країни, яка є більш стабільною. Розглянемо динаміку кожного фактору показника в Україні.
По-перше проаналізуємо динаміку фондового ринку України, для цього був обраний індекс (PFTS) - найбільша біржа цінних паперів України, який розраховується щодня за результатами торгів ПФТС на основі середньозваженої ціни за угодами. Індекс ПФТС, поряд з індексом UX, є основним показником стану фінансового ринку України. У " індексний кошик " входять найбільш ліквідні акції, якими відбувається найбільше угод. Перелік акцій для розрахунку індексу формується Індексним комітетом ПФТС на основі даних про ринкову капіталізацію, обсяг торгів, кількість угод, а також інших факторів, що впливають на ліквідність акцій [38]. 
Розглянемо динаміку фондового індексу ПФТС за період 2020-2021 рр. (див рис. 3.3)

Рис 3.3. Динаміка індексу ПФТС в період з 2020-2021 рр. (щомісячно)
Джерело: складено автором на основі [38].
Аналізуючи рис. 3.3 можемо прийти до висновку, що в період з березня 2020 року, динаміка мала тенденцію до зниження, але починаючи з листопада – червень 2021 року, показник зріс. В цілому динаміка фондового індексу України в період спалаху пандемії, не мала значний змін. Цей пояснюється тим, що фондовий ринок країни не розвинений, так як має торгу з низькими обсягами. Ринок України складно порівнювати із конкурентами, оскільки його рухи спричинені абсолютно іншими факторами. 
Далі розглянемо ситуацію на валютному ринку України, а саме розглянемо динаміку валютної пари USD/UAH на рис. 3.4

Рис 3.4 Динаміка валютного курсу України (USD/UAH ) за період 2020-2021 рр
Джерело: складено автором на основі [39].
Аналізуючи рис 3.4, можемо прийти до висновку, що в період з березня-червень 2020 року гривня по відношенню до долару США зміцнилася. Але далі починаючи з серпня- листопад 2020 року, можемо помітити знецінення валютного курсу України по відношенню до долару США, втративши 20% до долара. Починаючи з 2021 року, гривня почала зміцнюватися до долару США. 
Далі розглянемо динаміку державного боргу до ВВП в України за період 2020-2021 рр. у % (див. рис 3.5).

Рис 3.5 Динаміка співвідношення державного боргу до ВВП в Україні у % 
Джерело: складено автором на основі [40].
Аналізуючи рис. 3.5 можемо прийти до висновку, що рівень державного боргу до ВВП зріс з 4 кварталу 2020 року, але помічаємо на графіку його зниження з 2021 року, так як в цей період Україна виконала вимоги МВФ. Динаміка має майже стабільний характер в період пандемії COVID-19, причиною цього може стати те, що країна має багато проблем, які впливають на кредиторів та зменшують їх бажання фінансувати.
Отже аналізуючи фінансовий ринок України в період пандемії, можемо прийти до висновку, що країна не зазнала значних змін у секторі валютного ринку, фондового ринку також показника державного боргу до ВВП. Але однією із причин стало те, що в країні ще недосконалий фондовий ринок також діє велика частка тіньової економіки. Також під час спалаху пандемії COVID-19 більшість урядів реалізували великі програми підтримки національного бізнесу та населення щодо мінімізації наслідків карантинних обмежень, що дало позитивні результати. Проте, порівняно з іншими країнами України, фінансова допомога підприємствам та населенню значно нижча через фінансово-економічні обмеження та значний борг як на державному (внутрішньому та зовнішньому), так і на місцевому рівні.
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У першому розділі були проаналізовані теоретичні основи структури та тенденції розвитку фінансового ринку. Насамперед можна зазначити, те що сегменти фінансового ринку мають тісний взаємозв'язок, їх фінансові інструменти можуть переходити в один одного, а роль учасників виконувати одні й самі суб'єкти, що вказує на складність і широкість даної сфери. Таким чином, фінансовий ринок призначений для здійснення угод між покупцями та продавцями фінансових ресурсів і є сукупністю ринків: фондового, кредитного, валютного, інвестиційного та ринку дорогоцінних металів. Сутність фінансового ринку полягає в тому, що він відображає конкретні форми організації руху фінансових ресурсів за допомогою фінансово-кредитного механізму (у частині його інститутів) між суб'єктами господарювання та не має речовинної форми, оскільки його субстанцією на ринку фінансових послуг є право – майнові відносини. Фінансовий ринок складається з двох частин: це грошовий ринок та ринок капіталів.
Щодо основних тенденцій розвитку фінансового ринку, можна сказати те, що функціонування світових фінансових ринків підпорядковане дії певного економічного механізму, основою якого є взаємозв'язок його елементів. Також можемо зазначити тісний взаємозв'язок ринку цінних паперів та світового фінансового ринку, оскільки за допомогою першого відбувається емісія та інвестування. Безпосередній вплив на подальший розвиток і функціонування надає ряд факторів, як зовнішніх, так і внутрішніх: політика держав, кількісне та якісне зростання міжнародних інституціональних інвесторів, посилення ролі міжнародних інвестиційних та страхових компаній, взаємних фондів, зміна ціни, попиту та пропозиції. Надалі на розвиток світового фінансового ринку продовжуватиме впливати динаміка цін на нафту та інші енергоносії. Слід також зазначити, що у світовому фінансовому ринку головну роль грає курс долара, і чим менше коливання даної валюти, тим стабільніше функціонуватиме фінансовий сектор. Не менш значущим є вплив ставки рефінансування центральних банків окремих країн, оскільки саме цей інструмент виступає деяким важелем впливу на темпи інфляції та стабільність національних валют його зростання відбивається на купівельної спроможності та відтоку фінансових ресурсів у кругообігу грошових коштів на світовому рівні. 
У другому розділі був проаналізований вплив пандемії COVID-19 на світовий фінансовий ринок. Для даного аналізу була обрана вибірка з трьох країн: США, Італія та Японія за період з 23 березня – 24 серпня 2020 рр.
Щодо США, була розглянута динаміка кількості підтверджених та летальних випадків від COVID-19, вплив пандемії на фондовий та валютні ринки країни. Проаналізувавши ці показники , можемо зазначити наступні висновки: кількість підтверджених випадків мала тенденцію до різкого росту в період травня та з червня по липень 2020 року. Також різкий ріст динаміки летальних випадків за весь аналізований період часу. Для аналізу фондового ринку США, був обраний найбільш значимий індекс S&P 500 та для валютного ринку застосовувався аналіз динаміки валютної пари EUR/USD. За допомогою регресійного аналізу, було виявлено те, що кількість летальних випадків мала прямий вплив на прибутковість індексу, тобто зі збільшенням летальних випадків, індекс збільшувався. Однозначно пояснити цей феномен неможливо. Але можливі таки результати через те що: очікування чергової “хвилі” COVID-19 змушують гравців ринку вкладати кошти у справді великі та надійні компанії, які є об'єктами вибірки S&P 500., також несподіванка глобальної катастрофи призвела до обвалу як фондового ринку, а й практично всієї економіки. Проте компанії вже знаходять способи успішної роботи в новому середовищі, справляючись з обмеженнями та використовуючи підтримку держави. Це означає, що невпевненість гравців фондового ринку поступово змінюється на усвідомлення можливості подальшого зростання. Отже, індекс S&P 500 повертається до впевненої висхідної траєкторії, як і до 2020 року.
Аналізуючи вплив пандемії COVID-19  на валютний курс (EUR/USD), можемо прийти до висновку, що за аналізований період, кількість підтверджених та летальних випадків не мали значний вплив на валютний курс країни. Безумовно, на курси іноземної валюти впливає багато факторів, внутрішніх і зовнішніх. 
Щодо Японії, можемо зазначити наступні висновки: аналізуючи вплив пандемії COVID-19 на валютний курс (USD/JPY), можемо прийти до висновку, що за аналізований період, кількість підтверджених випадків мала значний вплив на валютний курс, так як зі збільшенням цього показника, японська національна валюта зміцнювалась до долару США. Також за допомогою аналізу визначилось, що кількість летальних випадків не мала вплив на валютний курс країни. Для аналізу фондового ринку Японії, був обраний індекс Nikkei 225, використовуючи регресійну модель, можемо прийти до висновку, що два коефіцієнти: кількість летальних та підтверджених випадків не мають вплив на фондовий індекс Японії (Nikkei 225) за аналізований період. 
Щодо Італії, можемо зазначити наступне: аналізуючи динаміку розповсюдження COVID-19, можемо прийти до висновку, що кількість летальних та підтверджених випадків від пандемії в період з березня-травень 2020 року мала значний ріст, але далі спостерігаємо зниження цих показників. З періоду червень-серпень динаміка була стабільно низькою.
Аналізуючи вплив пандемії COVID-19на фондовий індекс (FTSE MIB), можемо прийти до висновку, що за аналізований період, кількість підтверджених та летальних випадків мали значений вплив на індекс FTSE MIB, при збільшенні кількості летальних випадків, індекс знижувався, але при збільшені підтверджених випадків, індекс збільшувався
Аналізуючи вплив пандемії COVID-19на валютний курс (USD/ EUR), можемо прийти до висновку, що обидва показника: кількість летальних та підтверджених випадків мають значний вплив на валютний курс (USD/EUR). Зі збільшенням кількості летальних випадків, євро до долару США буде знецінюватись, також зі збільшенням кількості підтверджених випадків, євро до долару США буде зміцнюватись. 
У третьому розділі був проаналізований сучасний стан фінансового ринку України в період пандемії COVID-19. Для даного аналізу були обрані показники: валютного курсу, співвідношення державного боргу до ВВП та також індекс ПФТС фондового ринку України. Можна зазначити наступні висновку: країна не зазнала значних змін у секторі валютного ринку, фондового ринку також показника державного боргу до ВВП. Але однією із причин стало те, що в країні ще недосконалий фондовий ринок також діє велика частка тіньової економіки. Також під час спалаху пандемії COVID-19 більшість урядів реалізували великі програми підтримки національного бізнесу та населення щодо мінімізації наслідків карантинних обмежень, що дало позитивні результати. Проте, порівняно з іншими країнами України, фінансова допомога підприємствам та населенню значно нижча через фінансово-економічні обмеження та значний борг як на державному (внутрішньому та зовнішньому), так і на місцевому рівні
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ДОДАТОК А
Таблиця  А.1
Регресійна модель впливу пандемії COVID-19 на індекс S&P 500  
	Дата
	Індекс S&P 500
	Кількість підтверджених випадків від COVID-19
	Кількість летальних випадків від COVID-19

	23.03.2020
	2237,4
	11651
	732

	30.03.2020
	2626,65
	24088
	5335

	06.04.2020
	2663,68
	34179
	16008

	13.04.2020
	2761,63
	27577
	31056

	20.04.2020
	2823,16
	29569
	44291

	27.04.2020
	2878,48
	26079
	59142

	04.05.2020
	2842,74
	24780
	72539

	11.05.2020
	2930,32
	18652
	84847

	18.05.2020
	2953,91
	22635
	94922

	25.05.2020
	2991,77
	18619
	103941

	01.06.2020
	3055,73
	18333
	111220

	08.06.2020
	3232,39
	20092
	116970

	15.06.2020
	3066,59
	27806
	121119

	22.06.2020
	3117,86
	32258
	125497

	29.06.2020
	3053,24
	51409
	129797

	06.07.2020
	3179,72
	60550
	133739

	13.07.2020
	3155,22
	63892
	140516

	20.07.2020
	3251,84
	71730
	147099

	27.07.2020
	3239,41
	69873
	155184

	03.08.2020
	3294,61
	48082
	162032

	10.08.2020
	3360,47
	48285
	169956

	17.08.2020
	3381,99
	46779
	177674

	24.08.2020
	3431,28
	39091
	184767


Джерело: складено автором на основі [14], [15]. 


Таблиця  А.2
Регресійна модель впливу пандемії COVID-19 на валютну пару EUR/USD
	Дата
	EUR/USD
	Кількість підтверджених випадків від COVID-19
	Кількість летальних випадків від COVID-19

	23.03.2020
	1,07
	11651
	732

	30.03.2020
	1,11
	24088
	5335

	06.04.2020
	1,08
	34179
	16008

	13.04.2020
	1,09
	27577
	31056

	20.04.2020
	1,086
	29569
	44291

	27.04.2020
	1,082
	26079
	59142

	04.05.2020
	1,09
	24780
	72539

	11.05.2020
	1,081
	18652
	84847

	18.05.2020
	1,09
	22635
	94922

	25.05.2020
	1,089
	18619
	103941

	01.06.2020
	1,11
	18333
	111220

	08.06.2020
	1,13
	20092
	116970

	15.06.2020
	1,13
	27806
	121119

	22.06.2020
	1,125
	32258
	125497

	29.06.2020
	1,124
	51409
	129797

	06.07.2020
	1,13
	60550
	133739

	13.07.2020
	1,134
	63892
	140516

	20.07.2020
	1,144
	71730
	147099

	27.07.2020
	1,175
	69873
	155184

	03.08.2020
	1,176
	48082
	162032

	10.08.2020
	1,174
	48285
	169956

	17.08.2020
	1,87
	46779
	177674

	24.08.2020
	1,178
	39091
	184767


Джерело: складено автором на основі [14], [16].




ДОДАТОК Б
Таблиця Б.1
Регресійна модель впливу пандемії COVID-19 на індекс Nikkei 225
	Дата
	Індекс Nikkei 225
	Кількість підтверджених випадків від COVID-19
	Кількість летальних випадків від COVID-19

	23.03.2020
	16,888
	647
	12

	30.03.2020
	19,085
	1578
	18

	06.04.2020
	18,576
	3477
	28

	13.04.2020
	19,043
	3613
	63

	20.04.2020
	19,669
	2821
	187

	27.04.2020
	19,783
	1657
	144

	04.05.2020
	19,619
	908
	121

	11.05.2020
	20,391
	538
	131

	18.05.2020
	20,134
	265
	76

	25.05.2020
	20,742
	301
	71

	01.06.2020
	22,062
	290
	25

	08.06.2020
	23,178
	288
	9

	15.06.2020
	21,531
	435
	28

	22.06.2020
	22,437
	526
	18

	29.06.2020
	21,995
	1132
	6

	06.07.2020
	22,714
	1980
	5

	13.07.2020
	22,784
	3140
	3

	20.07.2020
	22,718
	4740
	11

	27.07.2020
	22,716
	7307
	15

	03.08.2020
	22,195
	10094
	29

	10.08.2020
	22,75
	7931
	48

	17.08.2020
	23,097
	7033
	88

	24.08.2020
	22,986
	5517
	88


Джерело: складено автором на основі [17], [19].




Таблиця Б.2
Регресійна модель впливу пандемії COVID-19 на валютну пару USD/JPY
	Дата
	USD/JPY
	Кількість підтверджених випадків від COVID-19
	Кількість летальних випадків від COVID-19

	23.03.2020
	111,2
	647
	12

	30.03.2020
	107,81
	1578
	18

	06.04.2020
	109,2
	3477
	28

	13.04.2020
	107,76
	3613
	63

	20.04.2020
	107,61
	2821
	187

	27.04.2020
	107,22
	1657
	144

	04.05.2020
	106,73
	908
	121

	11.05.2020
	107,66
	538
	131

	18.05.2020
	107,33
	265
	76

	25.05.2020
	107,69
	301
	71

	01.06.2020
	107,58
	290
	25

	08.06.2020
	108,42
	288
	9

	15.06.2020
	107,31
	435
	28

	22.06.2020
	106,87
	526
	18

	29.06.2020
	107,56
	1132
	6

	06.07.2020
	107,35
	1980
	5

	13.07.2020
	107,26
	3140
	3

	20.07.2020
	107,24
	4740
	11

	27.07.2020
	105,37
	7307
	15

	03.08.2020
	105,94
	10094
	29

	10.08.2020
	105,95
	7931
	48

	17.08.2020
	105,99
	7033
	88

	24.08.2020
	105,97
	5517
	88


Джерело: складено автором на основі [17], [20].





ДОДАТОК В
Таблиця В.1
Регресійна модель впливу підтверджених випадків COVID-19 в Італії на індекс FTSE MIB
	Дата
	Індекс FTSE MIB 
	Кількість підтверджених випадків від COVID-19
	Кількість летальних випадків від COVID-19

	23.03.2020
	16645,3
	38894
	5198

	30.03.2020
	16989,7
	32160
	5339

	06.04.2020
	17039,31
	27639
	4106

	13.04.2020
	17602,1
	23654
	3759

	20.04.2020
	17064,14
	19426
	3157

	27.04.2020
	17380,21
	13977
	2326

	04.05.2020
	17035,61
	8940
	1685

	11.05.2020
	17381,36
	6492
	1368

	18.05.2020
	17401,45
	4567
	972

	25.05.2020
	17595,9
	3337
	605

	01.06.2020
	18523,71
	2137
	506

	08.06.2020
	20231,38
	1850
	455

	15.06.2020
	18969,29
	2023
	309

	22.06.2020
	19478,73
	1462
	106

	29.06.2020
	19447,02
	1283
	138

	06.07.2020
	20031,86
	1408
	91

	13.07.2020
	20003,25
	1389
	97

	20.07.2020
	20621,48
	1648
	60

	27.07.2020
	20019,96
	1968
	44

	03.08.2020
	19379,79
	2271
	57

	10.08.2020
	19651,57
	3335
	189

	17.08.2020
	19950,32
	4698
	38

	24.08.2020
	20113,36
	8717
	43


Джерело: складено автором на основі: [21], [23].

Таблиця В.2
 Вплив пандемії COVID-19 на валютну пару USD/EUR 
	Дата
	USD/EUR
	Кількість підтверджених випадків від COVID-19
	Кількість летальних випадків від COVID-19

	23.03.2020
	0,93
	38894
	5198

	30.03.2020
	0,91
	32160
	5339

	06.04.2020
	0,93
	27639
	4106

	13.04.2020
	0,92
	23654
	3759

	20.04.2020
	0,92
	19426
	3157

	27.04.2020
	0,923
	13977
	2326

	04.05.2020
	0,916
	8940
	1685

	11.05.2020
	0,925
	6492
	1368

	18.05.2020
	0,916
	4567
	972

	25.05.2020
	0,917
	3337
	605

	01.06.2020
	0,898
	2137
	506

	08.06.2020
	0,885
	1850
	455

	15.06.2020
	0,883
	2023
	309

	22.06.2020
	0,888
	1462
	106

	29.06.2020
	0,889
	1283
	138

	06.07.2020
	0,884
	1408
	91

	13.07.2020
	0,881
	1389
	97

	20.07.2020
	0,873
	1648
	60

	27.07.2020
	0,85
	1968
	44

	03.08.2020
	0,85
	2271
	57

	10.08.2020
	0,85
	3335
	189

	17.08.2020
	0,842
	4698
	38

	24.08.2020
	0,848
	8717
	43


Джерело: складено автором на основі: [21], [25].
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[bookmark: __DdeLink__277_1652329276]Я, Карапетян Ані Борисівна, підтверджую, що моя дипломна робота за темою: «Вплив пандемії COVID-19 на глобальний фінансовий ринок» повністю відповідає всім вимогам академічної доброчесності, не містить в собі плагіату, а електронна версія роботи, яка додається на диску, є тотожною її паперовому варіанту.
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