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депозитах розміщено коштів фізичних осіб, які у 2,5 рази перевищують сумарні 
активи всіх типів ІСІ, а також наявність у них значної кількості грошових 
коштів взагалі не залучених в обіг, можна говорити про наявність значного 
потенціалу розвитку цих інституційних інвесторів у майбутньому за умови їх 
більшої привабливості. 
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МЕТОДИ ОЦІНКИ РІВНЯ ІНФОРМАЦІЙНОЇ АСИМЕТРІЇ З 
ВИКОРИСТАННЯМ БІРЖОВОЇ ІНФОРМАЦІЇ 

Інформаційна асиметрія – важлива складова сучасної економічної системи, 
що призводить до неефективності роботи ринкового механізму, створює 
додаткові ризики в діяльності економічних суб‘єктів, вносить дисбаланси в 
функціонування економіки тощо. Важливість інформаційної асиметрії пов‘язана 
ще і з виключною її універсальністю як щодо сфер економічної діяльності, де 
вона зустрічається, так і можливих її проявів. Незважаючи на наявність значного 
арсеналу методів по боротьбі з інформаційною асиметрію, з часом проблема не 
зменшує своїх масштабів, навпаки переходячи на якісно новий рівень як за 
розмірами проблеми в цілому, так і за обсягами наслідків. Це, в свою чергу, 
викликає необхідність пошуку нових (розвиток існуючих) методів по зниженню 
інформаційної асиметрії та боротьбі з її наслідками. На сьогодні більшість 
існуючих методів спрямовані на недопущення виникнення значних 
інформаційних розривів, в той же час проблеми оцінки рівня інформаційної 
асиметрії все ще залишаються відкритими. 

Аналіз наукових досліджень щодо проблематики інформаційної асиметрії 
засвідчив на зростання та концентрацію наукового інтересу на оцінці 
інформаційної асиметрії з використанням аналізу біржової діяльності. Саме 
біржі та інформація, що циркулює на них, виступають свого роду інструментом 
по вирівнюванню інформаційної нерівності. Унікальність біржової інформації 
пов‘язана зі специфікою її формування – ціни утворюються внаслідок значної 
кількості економічних рішень, що приймаються професіоналами, внаслідок 
ретельного аналізу існуючої економічної ситуації, оцінки справедливої вартості 
біржових активів. Важливим параметром біржової інформації є швидкість її 
формування та доступ до неї. Ці параметри роблять біржову інформацію 
унікальною відносно всіх інших потенційних інструментів по оцінці рівня 
інформаційної асиметрії. 

Ретельний аналіз наукової літератури з питань оцінки рівня 
інформаційної асиметрії показав, що чи не єдиним джерелом інформації для 
цього є біржові ринки та аналіз біржової діяльності. Систематизуючи 
результати більш ніж тридцяти років досліджень в цій сфері Кларк Дж. та 
Калдіп Ш. виділяють три групи методів оцінки рівня інформаційної асиметрії з 
використанням біржової інформації: 



 

 

1. Оцінки, що базуються на прогнозах аналітиків. 
2. Метод оцінки інвестиційних можливостей (оцінка market-to-book ratio 

як міри інформаційної асиметрії). 
3. Оцінки мікроструктури ринку [2].  
Метод з використанням прогнозів аналітиків базується на оцінці точності 

прогнозів аналітиків щодо майбутньої вартості біржового активу та рівня 
дисперсії серед прогнозів аналітиків. Ідея методу була запропонована 
Блеквелом Д. та Дубінс Л. (1962), які продемонстрували, що думки аналітиків 
мають тенденцію до сходження (конвергенції) у випадку, коли обсяги 
інформації щодо невідомого зростають. Тобто чим менша дисперсія серед 
прогнозів аналітиків, чим ближчими за значеннями є їх прогнози, чим більшою 
є їх точність, тим меншою є інформаційна асиметрія навколо об‘єкту їх 
прогнозів [1]. 

Іншим підходом до оцінки рівня інформаційної асиметрії є метод оцінки 
інвестиційних можливостей. Ринки намагаються оцінити інвестиційний 
потенціал того чи іншого економічного суб‘єкту. Він напряму залежить від 
очікуваних доходів від діяльності економічного суб‘єкту. Таким чином, 
більший інвестиційний потенціал свідчить про впевненість ринку щодо 
майбутніх доходів та фінансового стану економічного суб‘єкту, а, отже, 
непрямо вказує на рівень інформаційної асиметрії навколо нього.  

В якості конкретного інструменту (показника) оцінки рівня інвестиційної 
привабливості, як правило, пропонують використовувати market-to-book ratio 
(співвідношення поточної ціни акції компанії до балансової вартості капіталу 
компанії, що припадає на одну акцію. Показує вартість компанії в даний час у 
порівнянні з кількістю вкладеного в неї капіталу у минулому).  

Найбільш популярним в науковому середовищі на сьогодні є підхід,  що 
базується на аналізу мікроструктури ринку. Під оцінкою мікроструктури 
розуміють аналіз складових спреду (різниця між ціною покупки і продажу) того 
чи іншого біржового активу. Сутність аналізу мікроструктури ринку полягає в 
факторному аналізі спреду – визначенні факторів, що впливають на його 
формування та оцінці величини їх впливу.  

Підсумовуючи результати проведеного дослідження. Можемо відзначити, 
що оцінка рівня інформаційної асиметрії є нетривіальною задачею і чи не 
єдиним інструментом для цього є використання біржової інформації. Наявні на 
сьогодні методики не узгоджуються одна з одною і не показують спільних 
результатів. Отже, не зважаючи на принципове усвідомлення факту тощо, що 
біржова інформація є важливим і чи не єдиним джерелом по оцінці та 
зниженню рівня інформаційної асиметрії на сьогодні методологія її 
використання для цих цілей все ще залишається нерозвиненою. Що обумовлює 
необхідність і важливість подальших досліджень в цьому напрямку. 
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