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Szymon Mazurek 
Uniwersytet Ekonomiczny we Wrocławiu 

GIEŁDY PAPIERÓW WARTOŚCIOWYCH 
W REGIONIE AZJI I PACYFIKU 

1. Wstęp 

Silny rozwój lokalnych rynków finansowych (w tym walutowego) jest natu-
ralną konsekwencją zwiększenia strumieni międzynarodowych przepływów ka-
pitałowych w rejonie Azji i Pacyfiku. Duży napływ bezpośrednich inwestycji za-
granicznych, rozwój międzynarodowych łańcuchów produkcji, dynamika rozwoju 
nowoczesnego biznesu spowodowały wzrost zainteresowania graczy międzynaro-
dowego rynku finansowego inwestycjami na rynkach lokalnych. 

W drugiej połowie XX w. informacje medialne w stylu „w Azji indeksy spa-
dają” były w praktyce utożsamiane z sytuacją na giełdzie w Tokio. Gospodarka 
japońska przez dziesięciolecia dominowała w regionie i była kluczowym elemen-
tem triady gospodarczej Ameryka Północna – Europa – Japonia. W latach dzie-
więćdziesiątych sytuacja wyglądała już jednak inaczej. Japonia była pogrążona 
w stagnacji, a Chiny, Indie i kraje Azji Południowo-Wschodniej przekształcały się 
powoli z tanich wytwórców w aktywnych uczestników globalnego rynku. W ślad 
za tym na znaczeniu zaczęły zyskiwać lokalne giełdy papierów wartościowych. 

Giełdy papierów wartościowych odgrywają kluczową rolę w rozwijających się 
gospodarkach. Pełnione przez nie funkcje – wycena kapitału, pozyskiwanie nowe-
go kapitału przez emisję akcji, transfer aktywów, powiązanie z międzynarodowym 
rynkiem kapitałowym – mają dla krajów stawiających na szybki rozwój dużo 
większe znaczenie niż dla gospodarek wysoko rozwiniętych1. Rozwój instytucji 
finansowych i rynku finansowego ma także istotny wpływ na gospodarcze procesy 
integracyjne zachodzące w regionie, zwiększa bowiem możliwości wzajemnego 
zaangażowania krajowego biznesu na rynkach zagranicznych, co prowadzi do 
powstania licznych i silnych międzynarodowych powiązań gospodarczych. 
                                                      

1 Asia Pacific Financial Markets in Comparative Perspective: Issues and Implications for the 
21st Century, red. T.A. Fetherston, J.A. Batten, Contemporary Studies in Economics and Financial 
Analysis vol. 86, Elsevier 2005, s. 2. 
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2. Giełdy regionu Azji i Pacyfiku 

Według danych Światowej Federacji Giełd (World Federation of Exchanges, 
WFE)2 pod względem kapitalizacji giełd rejon Azji i Pacyfiku (29,24% kapitali-
zacji światowej w styczniu 2008 r.) dorównuje Europie wraz z Afryką i Bliskim 
Wschodem3 (29,93%). W tej kategorii dominują giełdy Ameryki Północnej i Po-
łudniowej, które łącznie stanowią 40,84% kapitalizacji wszystkich giełd zrzeszo-
nych w Światowej Federacji Giełd. 

Pod względem liczby spółek notowanych na poszczególnych giełdach sytuacja 
wygląda jednak zupełnie inaczej. Dominacja regionu Azja-Pacyfik jest tu wyraźna. 
Aż 44,44% wszystkich spółek posiadających akcje w obrocie publicznym jest 
notowana na giełdach od Australii, przez Indie i Chiny, aż po Japonię (dane ze 
stycznia 2008 roku). Następna w kolejności jest Europa z Afryką i Bliskim Wscho-
dem (31,14%), a na końcu Ameryka Południowa i Północna (24,42%). Dane te są 
prawdopodobnie silnie powiązane ze wskaźnikami demograficznymi, jednak nie-
wątpliwie wskazują na ogromny potencjał ekonomiczny regionu. 

Pomimo dużej liczby spółek notowanych na giełdach azjatyckich większość 
obrotów giełdowych skupia się na rynku amerykańskim. Giełdy obu Ameryk 
w styczniu 2008 r. wygenerowały 51,86% światowego obrotu giełdowego. Na 
Europę z Afryką i Bliskim Wschodem przypadło 27,93%, a na Azję – 20,21%. Jest 
to konsekwencja większej koncentracji kapitału na najbardziej rozwiniętych 
rynkach finansowych. 

Udział obrotu giełdowego poszczególnych regionów w rynku światowym od-
zwierciedla główne kierunki zainteresowania graczy rynkowych, którzy w tym 
obrocie uczestniczą. Potrzebom tym starają się odpowiadać firmy dostarczające 
informacji biznesowych – Bloomberg, Reuters, CNN, CNBC itp. W większości 
z nich podstawowym komunikatem giełdowym jest podanie wartości trzech indek-
sów: nowojorskiego Dow Jones Industrial Average (Dow Jones, DOW, DJIA), lon-
dyńskiego FTSE 100 oraz tokijskiego Nikkei 225. W grupie indeksów Azji i Pa-
cyfiku oprócz Nikkei najczęściej monitorowane są indeks Hang Seng w Hong-
kongu i S&P/ASX 200 w Australii, a czasem także chiński Shanghai All Ordi-
naires Index. Oczywiście największe serwisy informacyjne dają dostęp do infor-
macji z większości światowych giełd. 

W regionie Azji i Pacyfiku działa 18 giełd papierów wartościowych zrzeszo-
nych w Światowej Federacji Giełd (tab. 4). 

Oprócz federacji światowej giełdy współpracują ze sobą bliżej w ramach kilku 
stowarzyszeń regionalnych. W ramach giełd regionu Azji i Pacyfiku są to: 

 
                                                      

2 http://www.world-exchanges.org. 
3 Podział na regiony zgodny ze statystykami WFE. 
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Tabela 1. Giełdy regionu Azji i Pacyfiku 

Nazwa giełdy Lokalizacja 
Główny  
indeks  

giełdowya

Indeks  
największych 

spółekb
Strona internetowa 

1 2 3 4 5 

Australian 
Securities 
Exchange 

Sydney,  
Australia 

ASX/S&P All 
Ordinaries 

50 Leaders 
Index 

http://www.asx.com.au 

Bombay Stock  
Exchange Ltd 

Bombaj,  
Indie 

BSE-500 Sensex http://www.bseindia.com 

Bursa Malaysia Kuala 
Lumpur, 
Malezja 

Kuala Lumpur 
Composite 
Index (KLCI) 

 http://www.bursamalaysia.com 

Colombo Stock 
Exchange 

Kolombo,  
Sri Lanka 

All Share 
Price Index

Milanka Index http://www.cse.lk 

Hong Kong  
Exchanges And 
Clearing 

Hongkong,  
Chiny 

S&P/HKEx 
Large Cap 
Index 

Hang Seng 
Index 

http://www.hkex.com.hk 

Indonesia Stock 
Exchange 

Dżakarta,  
Indonezja 

JSX 
Composite

LQ 45 Index http://www.idx.co.id 

Jasdaq 
Securities 
Exchange, Inc. 

Tokio,  
Japonia 

J-Stock Index  http://www.jasdaq.co.jp 

Korea  
Exchange 

Seul,  
Korea 

KOSPI KRX 100 http://www.krx.co.kr 

National Stock  
Exchange of 
India Limited 

Bombaj,  
Indie 

S&P CNX 
500 

S&P CNX 
Nifty 

http://www.nseindia.com 

New Zealand  
Exchange Ltd 

Wellington,  
Nowa 
Zelandia 

NZSX All 
Index 

NZX 10 http://www.nzx.com 

Osaka 
Securities 
Exchange 

Osaka,  
Japonia 

300 Common 
Stock Index 

250 Adjusted 
Stock Price  
Average

http://www.ose.or.jp 

Philippine 
Stock  
Exchange 

Pasig City,  
Filipiny 

PSE Index  http://www.pse.com.ph 

Shanghai Stock 
Exchange 

Szanghaj,  
Chiny 

SSE 
Composite 
Index

SSE 180 Index http://www.sse.com.cn 
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1 2 3 4 5 

Shenzhen Stock 
Exchange 

Shenzhen,  
Chiny 

SZSE 
Composite 
Index 

SZSE 100 http://www.szse.cn 

Singapore  
Exchange 

Singapur All-Sing  
Equities Index

Straits Times 
Index 

http://www.sgx.com 

Stock Exchange 
Of Thailand 

Bangkok,  
Tajlandia 

SET SET 50 http://www.set.or.th 

Taiwan Stock 
Exchange  
Corporation 

Tajpej,  
Tajwan 

TAIEX TSEC Taiwan 
50 Index 

http://www.tse.com.tw 

Tokyo Stock  
Exchange 
Group, Inc. 

Tokio,  
Japonia 

TOPIXc TOPIX Core 30 http://www.tse.or.jp 

a broad stock market index, odpowiednik warszawskiego WIG. 
b blue chip index, odpowiednik warszawskiego WIG20. 
c Znacznie bardziej znany jest indeks Nikkei 225. Nie jest on jednak wyliczany przez Tokyo 

Stock Exchange (TSE), ale przez Nihon Keizai Shimbun – najważniejszą japońską gazetę biznesową 
– dla wybranych spółek notowanych na TSE. 

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych WFE. 
 

– Asian and Oceanian Stock Exchanges Federation (AOSEF)4, 
– Federation of Euro-Asian Stock Exchanges (FEAS)5, 
– South Asian Federation of Exchanges (SAFE)6. 

3. Wielkość i znaczenie giełd regionu  

Jak wspomniano wcześniej, łączna kapitalizacja giełd Azji i Pacyfiku jest dużo 
mniejsza niż giełd amerykańskich, ale nie ustępuje europejskiemu rynkowi pa-
pierów wartościowych. Trzy największe pod względem kapitalizacji giełdy re-
gionu (dane za styczeń 2008 r.) to Tokyo SE Group, Shanghai SE oraz Hong Kong 
Exchanges. Giełdy te należą również do największych na świecie. W rankingu 
światowym zajmują odpowiednio miejsca 2, 6 i 7. Na kolejnych miejscach ran-
kingu regionalnego znajdują się giełdy indyjskie: Bombay SE oraz National SE 
India. Dopiero za nimi plasuje się giełda australijska. Porównując giełdy, warto za-
uważyć, że największa na świecie giełda nowojorska – NYSE Group – ma ka-
pitalizację ponad 3-krotnie większą niż następna w kolejności giełda w Tokio, 
a Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie pod względem kapitalizacji wy-

                                                      
4 http://www.aosef.org. 
5 http://www.feas.org. 
6 http://www.safe-asia.org. 
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pada lepiej tylko od 4 giełd omawianego regionu: małego japońskiego Jasdaq oraz 
giełd Filipin, Nowej Zelandii oraz Sri Lanki (tab. 2). 

Tabela 2. Kapitalizacja giełd regionu Azji i Pacyfiku 

Nazwa giełdy 
Kapitalizacja na 

koniec 1990 roku 
Kapitalizacja na 

koniec 2000 roku 

Kapitalizacja 
w styczniu 
2008 roku 

Miejsce  
w rankingu 
światowym 

(mln USD) 
Giełdy regionu Azji i Pacyfiku 

Tokyo SE Group 2 928 533,7 3 157 221,8 4 552 480,2 2 
Shanghai SE b.d. b.d. 3 134 719,3 6 
Hong Kong 
Exchanges 83 385,9 623 397,7 2 208 643,5 7 

Bombay SE b.d. b.d. 1 472 768,1 11 
National Stock 
Exchange India b.d. b.d. 1 345 543,6 12 

Australian SE 107 936,0 372 794,4 1 158 800,6 15 
Korea Exchange 110 301,1 148 361,2 957 389,4 18 
Shenzhen SE b.d. b.d. 730 280,2 19 
Taiwan SE Corp. 98 927,0 247 596,9 596 161,2 21 
Singapore 
Exchange 34 268,5 155 125,6 468 790,4 22 

Bursa Malaysia 47 868,8 113 155,3 317 996,1 24 

Indonesia SE 8 081,0 26 812,5 208 801,0 32 

Osaka SE b.d. b.d. 189 641,8 33 

Thailand SE 20 777,1 29 217,4 185 354,9 34 

Jasdaq b.d. b.d. 109 585,7 39 

Philippine SE 6 631,5 25 261,4 93 644,4 41 

New Zealand 
Exchange 8 823,8 18 489,5 44 868,3 45 

Colombo SE 917,0 1 074,1 7 351,5 51 
Wybrane giełdy spoza regionu 

NYSE Group 2 692 123,0 11 534 612,9 14 611 421,1 1 

Euronext  b.d. 2 271 727,5 3 728 153,3 3 

Nasdaq 310 800,0 3 597 085,9 3 703 024,5 4 

London SE 850 011,8 2 612 230,2 3 474 363,9 5 

Deutsche Börse 355 310,8 1 270 243,2 1 858 305,9 9 

Wiener Börse 26 319,8 29 935,2 211 176,8 30 

Warsaw SE b.d. 31 428,6 183 477,7 35 

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych WFE. 
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Giełdy papierów wartościowych Azji i Pacyfiku wyglądają imponująco pod 
względem liczby spółek na nich notowanych. Na parkiecie w Bombaju (pod wzglę-
dem liczby spółek zajmującym 1 miejsce w rankingu światowym) notowanych jest 
ponad 2 razy więcej przedsiębiorstw niż na giełdzie w Nowym Jorku. Inne giełdy 
regionu w takim zestawieniu wypadają również bardzo dobrze. Na 10 najwięk-
szych (wg tego kryterium) parkietów świata aż 4 mieszczą się w Azji, a jeden 
w Australii. Na pierwsze 20 przypada natomiast 12 giełd regionu (tab. 3). 

Tabela 3. Liczba spółek notowanych na giełdach regionu Azji i Pacyfiku w styczniu 2008 roku 

Nazwa giełdy Łączna liczba 
spółek 

Liczba spółek 
krajowych 

Liczba spółek 
zagranicznych 

Miejsce 
w rankingu 
światowym 

Giełdy regionu Azji i Pacyfiku 

Bombay SE 4 895 4 895 0 1 
Tokyo SE Group 2 415 2 390 25 6 
Australian SE 2 002 1 919 83 8 
Korea Exchange 1 761 1 758 3 9 
National Stock Exchange 
India 1 339 1 339 0 10 

Hong Kong Exchanges 1 240 1 231 9 11 
Bursa Malaysia 989 986 3 13 
Jasdaq 974 974 0 14 
Shanghai SE 860 860 0 16 
Singapore Exchange 765 473 292 18 
Taiwan SE Corp. 710 705 5 19 
Shenzhen SE 677 677 0 20 
Thailand SE 523 523 0 23 
Osaka SE 477 476 1 24 
Indonesia SE 385 385 0 28 
Philippine SE 244 242 2 39 
Colombo SE 235 235 0 41 
New Zealand Exchange 177 151 26 43 

Wybrane giełdy spoza regionu 
London SE 3 300 2 584 716 4 
Nasdaq 3 064 2 713 351 5 
NYSE Group 2 296 1 878 418 7 
Euronext  1 150 925 225 12 
Deutsche Börse 868 763 105 15 
Warsaw SE 380 357 23 29 
Wiener Börse 119 102 17 45 

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych WFE. 
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Tym, co wyraźnie odróżnia giełdy Azji i Pacyfiku od największych giełd świata, 
jest bardzo mała liczba spółek zagranicznych w notowaniach, szczególnie w po-
równaniu z liczną reprezentacją krajową. Pod tym względem wyjątkiem jest giełda 
w Singapurze, która należy do najbardziej zinternacjonalizowanych na świecie. 

Tabela 4. Obroty giełdowe w regionie Azji i Pacyfiku  

Nazwa giełdy 
Obroty 

w 1990 roku 
Obroty 

w 2000 roku 
Obroty w styczniu 

2008 roku 
Miejsce 

 w rankingu  
światowym (mln USD) 

Giełdy regionu Azji i Pacyfiku 
Tokyo SE Group 1 287 694,2 2 315 501,8 546 693,1 5 
Shanghai SE b.d. b.d. 427 872,2 7 
Hong Kong Exchanges 34 676,1 376 664,1 238 431,5 9 
Shenzhen SE b.d. b.d. 219 373,0 10 
Korea Exchange 75 625,1 556 246,3 164 808,2 14 
Australian SE 40 186,1 226 484,9 136 722,7 16 
National Stock Exchange India b.d. b.d. 113 556,3 17 
Taiwan SE Corp. 711 737,0 985 863,5 95 233,5 18 
Bombay SE b.d. b.d. 47 171,1 22 
Singapore Exchange 21 069,6 95 153,1 36 222,4 24 
Osaka SE 243 822,9 325 566,3 28 239,9 26 
Bursa Malaysia 10 697,9 52 868,7 16 037,9 29 
Indonesia SE 3 967,5 15 109,3 13 301,6 32 
Thailand SE 15 736,5 21 117,0 12 541,1 33 
Jasdaq b.d. b.d. 4 913,7 37 
Philippine SE 1 175,1 8 186,7 2 531,9 40 
New Zealand Exchange 2 071,7 12 315,3 1 581,1 42 
Colombo SE 39,0 142,9 31,7 50 

Wybrane giełdy spoza regionu 
NYSE Group 1 325 332,4 11 060 046,0 3 438 990,2 1 
Nasdaq 452 430,0 19 798 799,3 1 635 148,0 2 
London SE 543 392,5 4 558 662,9 710 300,5 3 
Euronext  b.d. b.d. 552 358,1 4 
Deutsche Börse 508 706,7 2 119 784,7 535 581,6 6 
Wiener Börse 11 222,7 9 641,6 14 250,8 30 
Warsaw SE b.d. b.d. 9 567,4 36 

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych WFE. 
 
Pod względem obrotów giełdowych (w styczniu 2008 r.) giełdy regionu Azji 

i Pacyfiku pozostają w tyle za parkietami Ameryki Północnej i Azji. Jednak trzy 
największe pod względem kapitalizacji giełdy – Tokio, Szanghaj oraz Hongkong – 
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nie odstają aż tak bardzo od czołówki światowej, zajmując odpowiednio miejsca 5, 
7 i 9 w rankingu światowym (tab. 4). Reszta giełd regionu wykazuje znacznie 
mniejsze nasilenie handlu papierami wartościowymi. 

4. Perspektywy rozwoju rynku papierów wartościowych 
w regionie 

Giełdy Azji i Pacyfiku warto również oceniać pod kątem perspektyw rozwoju. 
Parkiety tego regionu rozwijają się w ostatnich latach niezwykle dynamicznie pod 
względem zarówno wzrostu liczby notowanych spółek (rys. 1), jak i zwiększania 
kapitalizacji (rys. 2). Zwiększenie ilości notowanych walorów oraz coraz większa 
kapitalizacja znajdują swoje odzwierciedlenie w rosnących obrotach giełdowych. 
W skrajnych przypadkach – Hongkong, Indonezja – obecne miesięczne obroty 
wynoszą niemalże tyle, ile obroty roczne 8-10 lat wcześniej (tab. 4)! 

 

 
 
Rys. 1. Zmiana liczby spółek notowanych na giełdach Azji i Pacyfiku oraz kilku wybranych z innych 

rejonów świata pomiędzy styczniem 2007 i styczniem 2008 

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych WFE. 
 
Rekordowy wzrost liczby notowanych walorów między styczniem 2007 r. 

a styczniem 2008 r. zanotowała Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie 
i jej wynik (41,79%) trudno będzie pobić jakiejkolwiek innej giełdzie na świecie. 
Na tym tle przyrosty liczby spółek większości giełd azjatyckich (od 0,77% 
w Tajlandii do 15,14% w Chinach) nie wyglądają imponująco, ale wystarczy je 
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porównać ze wzrostem liczby nowych spółek o 0,92%  na NYSE czy o 1,66% na 
giełdzie w Londynie, aby zauważyć, że są to naprawdę dobre wyniki. Kilku gieł-
dom regionu nie udało się jednak powiększyć liczby spółek. Spadki w tym zakresie 
odnotowały giełdy w Tokio, Colombo, Wellington i Kuala Lumpur. 

 

 
 

Rys. 2. Zmiana kapitalizacji giełd Azji i Pacyfiku oraz kilku wybranych z innych rejonów świata 
pomiędzy styczniem 2007 i styczniem 2008 

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych WFE. 
 
Bardzo dobrze prezentują się natomiast perspektywy giełd azjatyckich pod 

kątem wzrostu kapitalizacji. Prym wiodą tutaj dwie giełdy chińskie: Shanghai SE 
i Shenzhen SE, które zanotowały w całym 2007 r. odpowiednio 167- i 143-pro-
centowy wzrost kapitalizacji. O połowę zwiększyła się natomiast kapitalizacja 
giełd w Indonezji i w Indiach. 

Przedstawione dane pokazują wyraźnie, jak dużym potencjałem ekonomicz-
nym dysponują gospodarki krajów regionu Azji i Pacyfiku. Szczególnie duże za-
interesowanie i oczekiwania wzbudzają tutejsze rynki finansowe, które w najbliż-
szych kilkunastu latach mają szansę stać się jednym z najważniejszych centrów 
finansowych świata. 
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STOCK EXCHANGES IN ASIA AND PACIFIC  

The goal of this paper is to present sto e World Federation of 
Exchanges – operating in Asia and Pacific region. A comparison between exchanges in Asia and  
Pacific and their largest world competitors constitutes the major part of this presentation. Data on 
dom

Summary 

ck exchanges – members of th

estic market capitalization, number of listed companies and value of share trading show that 
Asian and Pacific exchanges are gaining on importance as a part of the world finance market and 
have very good development prospects.   
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