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КИЇВСЬКА БІРЖА:
ІСТОРІЯ І ПРОДОВЖЕННЯ ТРАДИЦІЇ

І Валентин ОСКОЛЬСЬКИЙ

Незалежна Україна, ставши на рейки ринкової економіки, в багатьох її секто­
рах мала починати з чистого аркуша. Створення системи комерційних банків, 
біржова торгівля, формування ринку цінних паперів — все це було нове і незвич­
не. Зрозуміло, що в таких умовах в нагоді став зарубіжний досвід, практика ор­
ганізації та функціонування ринкових елементів в країнах з розвинутими ринко­
вими відносинами. При цьому значно менше уваги зверталося на власні тра­
диції — втрачені чи забуті. А таких традицій, власного досвіду в Україні чимало.

Не нова для України і біржова справа, у тому числі і біржова торгівля цінни­
ми паперами. Ось чому Українська фондова біржа з 1991 року, з самого початку 
своєї практичної діяльності, уважно вивчає і використовує сорокарічний досвід 
своєї попередниці — Київської біржі.

У другій половині XIX століття з розвитком банківського кредиту, появою 
акціонерного капіталу в Російській імперії почав формуватися фондовий ринок. 
Це неминуче призвело до широкого розповсюдження біржового способу торгівлі. 
Біржа була покликана регулювати кредитні, грошові та платіжні стосунки як в 
окремій країні, так і між державами, грала роль страхової організації для 
привізної торгівлі, знижуючи ризик збитків для продавців при можливому 
падінні цін на товар до його прибуття до покупця, полегшувала погашення 
внутрішніх і міждержавних платіжних зобов’язань, надаючи на вигідних умо­
вах платіжні засоби, зокрема, векселі та інші цінні папери. Спочатку біржі були 
переважно змішаного типу, тому вони поступово перетворились на найваж­
ливіші структури, через які здійснювалась значна частина товарообігу в імперії.

На початку 60-х років XIX століття постало питання про створення Київської 
біржі. Київ, розташований на березі судноплавної ріки Дніпро, на кордоні лісосте­
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Такий вигляд мав на початку XX століття будинок Київської біржі 
(перший зліва).

пової і  л іс о в о ї  зони, на пере­
тині транспортних шляхів, 
знаходячись у регіоні з розви­
неною фабричною діяльністю 
і являючи собою визнаний 
центр цукрової торгівлі, міг 
легко перетворитись на голо­
вний торговий центр для що­
найменше восьми губерній 
Російської імперії: Київської,
Волинської, Подільської, Мо- 
гилівської, Чернігівської,
Полтавської, Мінської, Єка- 
теринославської та Херсон­
ської. Сприяти цьому могло 
створення в Києві комерційної біржі, яка б привабила купців з інших міст, полег­
шила купівлю і продаж державних цінних паперів та укладання кредитних угод, 
що позитивно відбилося б на залученні приватного капіталу і зміцненні державно­
го кредиту. Крім того, створення надійного організатора торгівлі допомогло б сис­
тематизувати розрізнені торгові зв’язки в регіоні і стати підґрунтям для подальшо­
го економічного розвитку всієї Південно-Західної частини Російської імперії.

1862 року професор М.Х. Бунге, на той час управляючий Київською конторою 
Державного банку, а згодом Міністр фінансів Росії, і Київський міський голова 
1.1. Завадський у доповідній записці київському, подільському і волинському ге­
нерал-губернатору князю 1.1. Васильчикову, в якій був проаналізований еко­
номічний стан Київської губернії, вперше подали пропозицію створити Київську 
біржу. Пропозицію було прийнято, але величезний бюрократичний апарат 
імперії працював надто повільно. Лише 5 листопада 1865 року імператор Олек­
сандр II затвердив Статут Київської біржі і дозволив її заснування. Однак запис 
до Київського біржового товариства протікав не надто активно, і це відчутно 
гальмувало процес утворення біржі. Тільки 13 лютого 1869 року у приміщенні 
міської Думи відбулись збори 23 купців, які на той час складали Київське біржо­
ве товариство. Ці збори в присутності міського голови і представників Думи обра­
ли Біржовий комітет, головою якого було обрано купця 1-ї гільдії М.Г. Хрякова. 
На цю посаду Микола Григорович Хряков переобирався понад чверть століття. 
Ще через півроку були скликані перші загальні збори Київського біржового това­
риства, які постановили негайно підшукати приміщення для біржі. Пошуки три­
вали більше року. В січні 1871 року Київська контора Держбанку передала 
Київському біржовому товариству земельну ділянку на Інститутській вулиці для 
побудови приміщення Київської біржі. 7 січня 1873 року будівля біржі була уро­
чисто відкрита (нині у ній розміщений клуб Кабінету Міністрів України). В той 
же день відбулось приведення до присяги гоф-маклера, біржових маклерів і 
біржового нотаріуса.

Відкриття біржі було важливим не тільки для розвитку місцевої торгівлі і 
промисловості, але й для самого міста Києва. Передусім, робота біржі привела до 
значного зростання міських прибутків.

Біржа поступово перетворювалась не тільки на важливий операційний центр, 
але й на впливову експертно-аналітичну установу. Діяльність біржі, підсумки її 
зборів і стан ринку висвітлювались у біржовому бюлетені, в якому розміщува­
лись відомості про котирування, ціни на товари і фонди, суми укладених угод, 
ціни на цукор, хліб, спирт на інших ринках тощо. Члени Біржового комітету 
Київської біржі часто виїжджали до Петербурга на запрошення Міністерства



фінансів та Міністерства торгівлі і 
промисловості для участі в роботі 
комісій і нарад з широкого кола пи­
тань економічного розвитку як 
Південно-Західного регіону, так й 
імперії в цілому.

В середині 80-х років XIX сто­
ліття розташування біржі на Інсти­
тутській вулиці почало викликати 
нарікання, оскільки будинок біржі 
знаходився порівняно далеко від 
ділового центру міста, роль якого по­
ступово брав на себе Хрещатик. Тому 
на чергових зборах Біржового това­

риства було поставлене питання про перенесення біржі в центральну частину міста, 
ближче до решти торгових і промислових установ. Таке місце було знайдене досить 
швидко. Вже в перші дні 1886 року біржа почала роботу в новому приміщенні на 
розі Хрещатика та Інститутської. Ця будівля знищена пожежею у червні 1941 року.

Біржа була не тільки місцем проведення торгових зборів і оформлення торго­
вельних угод, але й надійним радником і помічником. Біржовий комітет, який 
підтримував постійні контакти з Міністерством фінансів і його Департаментом 
торгівлі і мануфактур, мав можливість на основі аналізу промислового вироб­
ництва і кон’юнктури ринку впливати на економічну ситуацію і запобігати її 
можливому погіршенню. Це було особливо важливим з огляду на провідну роль 
цукрово-бурякової промисловості в Південно-Західній частині імперії.

Київська біржа спеціалізувалася в основному на торгівлі цукром для місцевих 
рафінадних заводів, а також для Петербурга, Москви, Фінляндії та Персії, прово­
дила операції з хлібної торгівлі, сприяла розвитку в регіоні промисловості і 
залізничного будівництва.

Структура біржової торгівлі була досить різноманітна, у тому числі й цінними 
паперами. Проводились операції з купівлі-продажу паїв, акцій та облігацій при­
ватних товариств, паїв цукрових і рафінадних заводів, закладних листів земель­
них банків, векселів і переказів, цінних паперів державних позик.

Ще протягом першого року своєї діяльності біржа заявила про себе як про 
центр цукрової торгівлі, навіть не дивлячись на те, що спочатку обсяги торгівлі 
цукром були ще відносно незначні. Внаслідок впровадження торгівлі цукром на 
Київській біржі, що надало можливість укладати великі торговельні угоди, знач­
но знизилась роль відомого Контрактового ярмарку, на якому такі угоди уклада­
лись до появи біржі. Вже через 5 років після заснування біржі торгівля цукром 
на Контрактовому ярмарку припинилась.

Київський ринок і станції південно-західних залізниць, поряд з якими було 
розташовано більше половини всіх цукрових заводів, були тим місцем, де голо­
вним чином визначалися ціни на цукор. Діяльність біржі в першу чверть 
століття її функціонування детально розкрита у книзі «Двадцатипятилетие Ки­
евской биржи», яка побачила світ у 1895 році.

Для того, щоб полегшити процедуру вивезення цукру і знизити транспортні ви­
трати для заводів, розташованих далеко від кордону, було впроваджено практику 
купівлі на Київській біржі сертифікату на експортний вивіз цукру. Експортер от­
римував посвідчення на право вивезення цукру, а Бюро цукрового синдикату вида­
вало свідоцтво, яке можна було оформити на ім’я конкретного цукрозаводчика або 
пропонувалося до продажу на Київській біржі і купувалося цукрозаводчиками, які 
бажали збувати свій цукор на внутрішньому ринку. Ціна цих свідоцтв визначалась
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Будинок Київської біржі на перехресті 
вулиць Інститутської і Хрещатик (ліворуч).
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різницею в ціні на цукор на київському і 
лондонському ринках за вирахунком 
фрахту, комісійних та інших видатків, 
пов’язаних з транспортуванням. Фак­
тична вартість цих свідоцтв значно ко­
ливалась у залежності від різниці цін 
між Києвом і Лондоном, а також курсу 
кредитного рубля і рівня спекуляції. Та­
ким чином, зростання обсягів експорт­
ної торгівлі призвело до появи особливо­
го, суто київського виду цінних паперів, 
пов’язаних з ринком цукру.

Ці цукрово-паперові цінності, які 
отримали назву «права», пропонувались 
їхніми власниками до продажу на вторин­
ному ринку. З часом визначились чотири 
види прав: право випуску цукру з вільно­
го запасу на внутрішній ринок, пер­
сидські права (вивезення цукру до Персії, 
яка була головним споживачем російсько­
го цукру), фінляндські права (вивезення 
до Фінляндії, яка за споживанням цукру 
з Російської імперії була другою після 
Персії), конвенційні права (вивезення до 
країн-членів Брюссельської торговельної 
конвенції). Всі ці права стосувались як по­
точного періоду цукроваріння, так і мали 
характер термінових (ф’ючерсних) угод. 
Ціна на права залежала від характеру ко­
мерційної угоди і адреси подальшого про­
дажу цукру, але, в першу чергу, — від по­
питу на західноєвропейських і бли­
зькосхідних ринках. Остаточно ринок цу­
крово-паперових цінностей сформувався 
в 1907—1908 роках.

1914 року почалась Перша світова 
війна. Вже на наступний день після всту­
пу Російської імперії у війну Київський 
біржовий комітет скликав нараду з пи­
тань стану промисловості і торгівлі 
Південно-Західного регіону, на якій було 
вирішено негайно почати збір пожертву­
вань на потреби військового часу.

Одним з перших актів, до яких спри­
чинився вступ держав у війну, було за­
криття бірж в усіх воюючих країнах. 
Припинення діяльності бірж було 
цілком обґрунтоване прагненням за­
побігти впливові військової ситуації на 
обіг біржових цінностей. Але вже у ве­
ресні 1914 року Київська біржа віднов­
лює обіг цукрово-паперових цінностей.

Обкладинка і титульний аркуш видання 
«Двадцатилетие Киевской биржи. 1869-1894» 

(1895).
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Революційні події 1917 року перервали діяльність Київської біржі. Унікаль­
ний досвід обігу цукрово-паперових цінностей на Київській біржі, на жаль, не от­
римав розвитку, хоча мав непогані перспективи і міг стати надійною основою для 
появи нових фінансових інструментів на ринку цінних паперів. Торгівля права­
ми на продаж цукру в 1908—1916 роках за своєю формою наближалася до сучас­
них ф’ючерсних та опціонних термінових контрактів, і за сприятливих умов 
київські біржовики могли б прийти до фінансового опціону значно раніше, ніж їх 
чиказькі чи лондонські колеги.

У роки НЕПу у 1922—1930 роках в СРСР біржова діяльність відроджується, 
на 8 біржах країни створюються фондові відділи.

8 лютого 1922 року стало днем відновлення біржової торгівлі в Україні: в цей 
день у Харкові відкрилась Українська Центральна товарна біржа. На цю подію 
відразу відгукнулись у Києві, де 21 лютого був створений Тимчасовий комітет з 
організації Київської біржі. Його ініціаторами стали Губраднаргосп і Губспо- 
живспілка за участю Київського відділення Держбанку. Тимчасовий комітет 
підготував Положення про біржу, яке невдовзі було затверджене Губернською 
економічною нарадою.

Датою відродження Київської біржі стало 5 квітня 1922 року, коли відбулися 
перші загальні збори її членів і був обраний Біржовий комітет.

В біржовому обігу першого року роботи Київської товарної біржі превалююче 
положення займали державні організації, питома вага кооперативної і приватної 
торгівлі була приблизно однакова. З квітня по грудень обіг виріс у 17 разів, що 
свідчило про зміцнення біржі, розширення нею сфери свого впливу.

В цілому перший рік роботи Київської товарної біржі був суто організаційним. Го­
ловна увага приділялась охопленню ринку, встановленню контролю і спостережен­
ня, розповсюдженню норм комерційної добросовісності і порядності і, головне, — на­
лагодженню міцних торговельних зв’язків між суб’єктами народного господарства, 
які почали організацію нових і роботу з відродження старих економічних структур.

Звичайно ж, діяльність біржі як структури, створеної в межах реалізації еко­
номічної політики того часу, мала свої особливості. Першою відмінністю ра­
дянських бірж від капіталістичних було те, що об’єктом біржової торгівлі були 
не тільки обмінні цінності, але й взагалі всі ринкові товари. Крім того, усі угоди, 
що укладались державними господарськими органами поза біржею, повинні бу­
ли проходити через особливе реєстраційне бюро при біржі, завдяки чому сфера 
охоплення біржами оптової торгівлі значно розширювалась.

З юридичної точки зору біржа визначалась як суспільна організація. Змінив­
ся порядок виборів Біржового комітету. Замість делегування до комітету пред­
ставників галузей промисловості і торгівлі був введений порядок обрання на за­
гальних зборах всього складу Біржового комітету згідно з визначеною в Статуті 
нормою представництва від держторгівлі, кооперації і приватної торгівлі.

Статут Київської товарної біржі був затверджений 2 січня 1923 року 
Київською губернською економічною нарадою і ЗО січня — Комвнуторгом. В се­
редині лютого на загальних зборах відбулись вибори нового Біржового комітету. 
До його складу увійшли 10 представників державних установ, 5 представників 
кооперації і 3 приватні особи. Очолив комітет голова Київського губраднаргоспу 
М.Н. Буров. Управляючим біржею став Л.І. Вольман. На цих зборах була також 
затверджена Інструкція для маклерів Київської товарної біржі. Маклери не мали 
права вести самостійну торгівлю від свого імені і за свій рахунок, а також висту­
пати в ролі посередників між особами, які не є членами біржі. За кожним макле­
ром була закріплена окрема галузь народного господарства.

З метою регулювання фондового і грошового ринків постановою Раднаркому 
РРФСР від 22 жовтня 1922 року були введені в дію правила здійснення фондових



біржових операцій, згідно з якими Раді праці і оборони спільно з Наркомфінансів 
були надані повноваження по створенню фондових бірж і фондових відділів при 
товарних біржах для здійснення операцій з іноземною валютою як готівкою, так 
і чеками, переказними векселями, банкнотами, державними цінними паперами, 
допущеними до обігу, акціями і паями акціонерних і пайових товариств, статути 
яких затверджені відповідними органами радянської влади, дорогоцінними ме­
талами у злитках.

Питання про фондовий ринок було одним з головних на порядку денному Пер­
шої Всеукраїнської наради представників біржової торгівлі, яка проходила у 
Харкові з 1 по 5 червня 1923 року. Один з пунктів резолюції, прийнятої учасни­
ками наради, передбачав розгляд питання про доцільність створення фондового 
відділу при Київській товарній біржі.

Ця нарада відбулася на початку червня, але ще 5 січня 1923 року президія 
Біржового комітету ГТБ в протоколі свого засідання записала, що приміщення 
біржі потребує розширення у зв’язку з потребою у створенні фондового відділу.

Але тільки після того, як було остаточно вирішене питання про фондовий 
відділ на той час столичної Харківської біржі, який почав роботу 14 серпня 
1923 року, Українська економічна нарада дозволила відкрити фондовий відділ 
при КТБ, а невдовзі й затвердила його Статут.

Урочисте відкриття відділу відбулося 10 жовтня 1923 року. Згідно з 
інструкцією Народного комісаріату фінансів, об’єктами обігу на фондовій біржі 
могли бути: банкноти Держбанку СРСР, облігації 6-відсоткової державної виг­
рашної позики, короткострокові зобов’язання Центрокаси Наркомфінансів, до­
лари СІЛА, англійські фунти, шведські крони, французькі франки, німецькі 
марки, чеські крони, голландські гульдени, турецькі та італійські ліри, датські 
та норвезькі крони, фінські марки, латвійські рублі та естонські марки.

Невдовзі губернська економічна нарада затвердила склад Ради фондового 
відділу КТБ, який очолив голова Біржового комітету КТБ М.Н. Буров.

Біржовим матеріалом для фондового відділу у жовтні—грудні 1923 року був 
майже виключно червонець. У грудні до нього приєднались короткострокові зо­
бов’язання Наркомфінансів. Кредитні установи, в тому числі відкритий в жовтні 
1921 року Держбанк, продавали банкноти і купували зобов’язання Нар­
комфінансів та іноземну валюту. Приватні особи переважно продавали валюту і 
купували банкноти.

Підсумки перших двох років функціонування КТБ давали привід для оп­
тимізму. Ринок встиг оцінити переваги відродженої біржової системи торгівлі, 
зрозумів значення відкритості у ділових контрактах, і обсяги біржового обігу 
впевнено зростали. Біржа розгорнула активну аналітичну роботу з вивчення і ре­
гулювання ринку. Отримані статистичні дані відображали економічну ситуацію 
в регіоні, допомагаючи в оперативній народногосподарській роботі. Діяльність 
біржі сприяла відчутному оздоровленню київської торгівлі, зближенню промис­
ловості зі споживачами.

Висока активність місцевої торгівлі знайшла своє відображення, зокрема, в та­
кому показнику, як відвідуваність біржових торгових зборів. За цим показником 
КТБ посідала одне з чільних місць в СРСР. Більш сприятлива для КТБ картина 
спостерігалася і в розподілу обігу між посередницьким і непосередницьким секто­
рами: на КТБ біржовий обіг значно переважав позабіржовий. У сфері суспільної ор­
ганізації торгів КТБ також була серед лідерів. Так, Київській товарній біржі нале­
жала ініціатива створення інституту товарних секцій, який згодом отримав загаль­
не визнання і перетворився на невід’ємну частину радянської біржової системи.

Однак засади справжньої фондової торгівлі, що закладалися в Україні з 1923 ро­
ку, починали суперечити існуючій економічній системі. За умов посиленого тиску
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на приватний капітал, заборони емісії цінних паперів приватних товариств, 
здійснення кредитних операцій виключно державними установами ускладнювало­
ся впровадження нормальної біржової торгівлі. Незабаром з’ясувалося, що фондо­
ва біржова торгівля і державна планова економіка не в змозі співіснувати.

З посиленням планових засад і централізацією великого товарного обігу в сто­
лицях — Москві і Харкові — торговельне значення Києва значно зменшилося. 
Ціла низка товарів (цукор, шкіра, махорка тощо) повністю зникли з товарообігу. 
Відчутно знизилося значення Києва як розподільчого центру для постачання то­
варів у різні регіони Правобережжя. Все це відбилося й на біржових операціях, 
обсяг яких почав зменшуватися.

1926 рік ознаменувався початком наступу планово-розподільчих принципів 
організації економіки і боротьбою як з приватним сектором народного господар­
ства загалом, так і, зокрема, з його найважливішим елементом у побудові торго­
вельних зв’язків — біржовими структурами. Зміцнення економічного стану 
країни дозволило державі посилити заходи в сфері податкової політики. 
Діяльність приватних підприємців і торговців значно ускладнилась.

Наприкінці 1926 року в країні розгорнулася дискусія стосовно доцільності по­
дальшого функціонування біржової торгівлі, яка була викликана змінами в еко­
номічній ситуації, що характеризувалася розширенням планового підходу у сфері 
товарообміну разом з посиленням регулюючого впливу Наркомторгу, системою 
планових завезень номенклатури дефіцитних товарів, переходом до системи плано­
вого постачання на основі генеральних угод, скороченням приватного торгового 
капіталу. Все це повинно було значно послабити позиції бірж як регуляторів рин­
ку і порушити питання про їх доцільність у такому способі господарювання.

Підсумки дискусії можна було передбачити. 21 січня 1927 року Рада праці і обо­
рони прийняла постанову, яка обмежувала завдання і сферу біржової торгівлі, пере­
творивши її на елемент загальної планової системи. Кількість бірж загалом по країні 
було скорочено, в Україні з 15 залишилося лише чотири — у Києві, Харкові, Одесі і 
Дніпропетровську. Головною біржею стала Московська, далі йшла Ленінградська, 
третє місце в країні займала Харківська біржа. Київська посідала п’яте місце.

Однак всі ці показники, внаслідок директивного втручання державних ор­
ганів, мали вже зовсім інший зміст. Якщо 1925—1926 фінансового року в цілому 
по Україні в сумі сукупних обігів біржові складали 56 %, то наступного року на 
безпосередньо біржові угоди припадало лише 37,7 відсотка. Київська біржа ще 
трималася, але тенденція до скорочення була беззаперечною. Це означало посту­
пову, але цілеспрямовану ліквідацію біржового способу організації торгівлі.

З 1 квітня 1927 року постановою колегії Наркомторгу УРСР була припинена 
діяльність Всеукраїнської біржової ради. Разом з Радою фактично були ліквідо­
вані і з ’їзди представників торгівлі, які разом з Всеукрбіржрадою, що виступала 
як виконавчий орган з ’їздів, надавали значну науково-методичну і організаційну 
підтримку біржам, будучи середовищем для професійного спілкування і осеред­
ком ринкової економіки. Але наступали часи, коли це вже було не потрібно. Пла­
нова економіка і біржова система були несумісними поняттями.

Остаточною крапкою в процесі ліквідації біржової системи стала постанова 
Центрального Виконавчого Комітету СРСР від 6 лютого 1930 року «Про 
ліквідацію товарних бірж і фондових відділів при них». На виконання цієї поста­
нови Київську товарну біржу разом з рештою бірж країни було закрито.

Створення і діяльність Української фондової біржі, яка була зареєстрована 
постановою Кабінету Міністрів України від 29 жовтня 1991 року, — це і продов­
ження перерваної традиції, і новий крок уперед.


