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ВСТУП

Фінансовий ринок являє собою розгалужену структуру відносин між продавцями і споживачами фінансових активів і послуг в усіх галузях економіки. Визначальна роль фінансових послуг полягає у підсиленні чи послабленні механізмів впливу на економічні процеси, оскільки через взаємодію учасників ринку відбувається рух капіталу в економіці, підтримка і стимулювання конкуренції, зміцнення фінансової стійкості суб’єктів фінансового ринку, прискорення розвитку ринкових відносин.
Метою викладання навчальної дисципліни «Фінансові послуги» є підготовка фахівців такого рівня кваліфікації в галузі управління фінансами та системою фінансового моніторингу, що забезпечить їм мобільність та конкурентні переваги на вітчизняному та міжнародному ринках праці, формування комплексного розуміння системи взаємозв’язків на ринку фінансових послуг та державної політики.

Основними завданнями вивчення дисципліни «Фінансові послуги» є: засвоєння теоретичних та практичних засад побудови ринку фінансових послуг як цілісного механізму перерозподілу фінансових активів між держа​вою, фізичними та юридичними особами; набуття комплексного розуміння взаємозв’язків, які виникають між учасниками ринку фінансових послуг та системою фінансових інститутів; засвоєння засад нормативно-законодавчої бази, що регламентує діяльність професійних та непрофесійних учасників ринку фінансових послуг; вироблення навичок порівняльного аналізу в галузі фінансових послуг та визначенні конкурентних переваг та недоліків окремих видів послуг; отримання уявлення про функціонування окремих сегментів ринку фінансових послуг та розкриття їх ролі у світовій економіці.

У результаті вивчення курсу студент повинен
знати:

· сутність фінансових послуг, їх роль в економіці та класифікацію фінансових послуг за різними критеріями; 

· умови надання фінансових послуг відповідно до вимог законодавства; 

· умови створення та діяльності фінансових установ;  

· порядок державного регулювання ринків фінансових послуг; 

· положення основних законодавчих та нормативних документів, які регламентують діяльність на ринку фінансових послуг;

· механізм взаємодії оферентів та споживачів фінансових послуг.

уміти:

· формувати системне розуміння взаємозв’язків суб’єктів на ринку фінансових послуг та окремих спеціалізованих фінансових установ;

·  визначати економічні передумови та потреби у споживанні фінансових послуг конкретними учасниками ринку та можливості задоволення цих потреб різними видами фінансових послуг; 
· розраховувати фінансові показники діяльності фінансових установ, зокрема після їх поглинання та реорганізації;
· визначати валютний курс та результативність арбітражних фінансових установ;
· розраховувати вартість форвардного, ф’ючерсного, опціонного контрактів;
· визначати майбутню вартість депозитних та кредитних операцій;
· аналізувати відмінності в укладанні договорів на надання фінансових послуг відповідно до вимог законодавства.

Вивчення дисципліни «Фінансові послуги» базується на знаннях таких дисциплін, як «Гроші і кредит», «Банківські операції», «Страхування», «Інвестування», «Фінансовий ринок», «Ринок фінансових послуг», «Маркетинг фінансових послуг».

У методичних рекомендаціях за кожною темою наведені теоретичний матеріал, запитання та тестові завдання для самоконтролю, практичні завдання. Запитання для перевірки засвоєного матеріалу, практичні завдання та тести сформульовані так, щоб активізувати процес засвоєння знань та сприяти їх практичному застосуванню. Набуті студентами знання та навички, в процесі вивчення дисципліни «Фінанові послуги», будуть необхідні в їх подальшій професійній діяльності.
РОЗДІЛ 1. ОРГАНІЗАЦІЯ РИНКУ ФІНАНСОВИХ ПОСЛУГ

ТЕМА 1. ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ РИНКУ ФІНАНСОВИХ ПОСЛУГ
(Мета вивчення теми: визначити сутність поняття «фінансові послуги» та головні ознаки фінансової послуги; дослідити особливості фінансових послуг; ознайомитись із класифікацією фінансових послуг; засвоїти елементи структури ринку фінансових послуг; ознайомитись із учасниками ринку фінансових послуг та принципами їх діяльності; засвоїти особливості регулювання ринку фінансових послуг.
План заняття

1. Сутність та класифікація фінансових послуг.
2. Ринок фінансових послуг та його структура.

3. Учасники ринку фінансових послуг.

4. Регулювання ринку фінансових послуг.
(Основні терміни і поняття
Фінансові послуги, ринок фінансових послуг, фінансова установа, кредитна установа, банк 
(Теоретичні відомості

1. Сутність та класифікація фінансових послуг.
Опрацювання першого питання слід розпочати з визначення сутності фінансових послуг, оскільки саме стан розвитку фінансових послуг є одним із індикаторів розвитку економіки країни.
Отже, фінансові послуги – це операції з фінансовими активами, що здійснюються в інтересах третіх осіб за власний рахунок чи за рахунок цих осіб, а у випадках, передбачених законодавством, – і за рахунок залучених від інших осіб фінансових активів з метою отримання прибутку або збереження реальної вартості фінансових активів.

Також треба звернути увагу на те, що визначають три головні ознаки будь-якої фінансової послуги, а саме:

1) операції здійснюються на користь третіх осіб, тобто мають посередницький характер;

2) предметом операції є фінансові активи;
3) мета операції – одержання прибутку або збереження реальної вартості фінансового активу.

Фінансові послуги, як будь-які види послуг, мають певні особливості, а саме:

– фінансова послуга сприймається як діяльність особи (юридичної чи фізичної), яка надає послугу;

– фінансова послуга не має матеріально-речової форми вираження;

– абстрактна форма фінансової послуги набуває конкретного вираження на основі договірних відносин або в процесі купівлі-продажу цінних паперів;

– корисний ефект фінансової послуги виявляється в процесі її надання;

– час надання та споживання фінансової послуги здебільшого збігається.

Фінансові послуги можна певним чином класифікувати з огляду на особливості їх надання клієнтам. Так, за спрямованістю на задоволення потреб клієнтів виокремлюють [6,8]:

– прямі послуги, що безпосередньо спрямовані на задоволення відповідних інтересів клієнта (платіжні, комерційні, інвестиційні, страхові);

– непрямі, або супутні, послуги без отримання клієнтом додаткового доходу (як правило, полегшують надання прямих послуг: клірингові послуги, телефонне управління рахунком, видача плас-тикових карток на основі депозитного рахунку та ін.);

– непрямі послуги, що дають клієнту додатковий дохід або знижують витрати при отриманні прямих послуг (інвестування залишків на поточних рахунках в одноденні депозити тощо).
За рівнем складності фінансові послуги бувають:

· фінансові послуги І рівня, що можуть бути отримані великою кількістю клієнтів (відкриття рахунків, грошові перекази, обмін валюти, страхові послуги);

· фінансові послуги ІІ рівня, для одержання яких клієнти повинні мати спеціальну підготовку;

· фінансові послуги ІІІ рівня, що потребують від клієнтів спеціальних знань;

· фінансові послуги ІV рівня, що потребують професійних знань і навичок у галузі фінансового інжинірингу і планування.

2. Ринок фінансових послуг та його структура.

Друге питання теоретичної частини практичного заняття передбачає ознайомлення із сутністю поняття «ринок фінансових послуг» та його структурою.

Відповідно до Закону України «Про фінансові послуги та державне регулювання ринків фінансових послуг» ринок фінансових послуг постає як сфера діяльності учасників ринків фінансових послуг з метою надання та споживання певних фінансових послуг [6].

За економічною сутністю, ринок фінансових послуг – сукупність економічних відносин, які виникають між його учасниками при формуванні попиту і пропозиції на послуги, пов’язані зі здійсненням операцій із фінансовими активами. Сутнісні ознаки ринку фінансових послуг відображають його спорідненість із фінансовим ринком.

Отже, основними ознаками ринку фінансових послуг є такі:

1) ринок фінансових послуг постає як сфера взаємодії фінансових посередників із клієнтами;

2) обслуговування клієнтів відбувається в процесі здійснення операцій із фінансовими активами;
3) ринок фінансових послуг має характер організованого ринку на основі укладання відповідних угод або продажу цінних паперів.

Студенту слід звернути увагу на те, що залежно від спрямованості діяльності фінансових посередників ринок фінансових послуг може бути представлений як ринок фінансових послуг банків і небанківських установ (рис. 1.1).

[image: image1]
Рис. 1.1. Сегментація ринку фінансових послуг за видами діяльності фінансових посередників [6]
Слід зауважити, що сектор фінансових корпорацій згідно з останніми корективами Системи національних рахунків (2008 SNA), поділяється на такі субсектори (рис. 1.2):

[image: image2]
Рис. 1.2. Сегментація ринку фінансових послуг відповідно до стандартів Системи національних рахунків (SNA) [6]
Студенту варто звернути увагу на те, що сегментація ринку фінансових послуг може здійснюватися за видами фінансових активів, які є об’єктом купівлі-продажу і використання котрих визначає характер договірних відносин. З огляду на це можна виокремити послуги, які надають фінансові посередники на кредитному, страховому, валютному ринках, на ринку грошей, цінних паперів (рис. 1.3).

[image: image3]
Рис. 1.3. Сегментація ринку фінансових послуг за видами фінансових активів [6]
3. Учасники ринку фінансових послуг

Третє питання теоретичної частини практичного заняття вимагає від студента чіткого розуміння того, що основними учасниками ринку фінансових послуг є фінансові посередники, які мають різний правовий статус. Фінансові послуги, як правило, надають фінансові установи. Отже, в контексті даного питання студенти мають знати сутність фінансової установи, кредитної установи та банку, як основних учасників ринку фінансових послуг.
Фінансова установа – це юридична особа, яка надає одну чи декілька фінансових послуг та яка внесена до відповідного реєстру в порядку, визначеному законодавством України.

До фінансових установ належать банки, кредитні спілки, ломбарди, лізингові компанії, довірчі товариства, страхові компанії, установи накопичувального пенсійного забезпечення, інвестиційні фонди та інші юридичні особи, винятковим видом діяльності яких с надання фінансових послуг [6,8].

Фінансова установа може бути створена у будь-якій організаційно-правовій формі, передбаченій законодавством України.

Кредитна установа – фінансова установа, яка має право за рахунок залучених коштів надавати фінансові кредити на власний ризик.

Надання фінансових кредитів здійснюють кредитні установи, до яких відносять банки, кредитні спілки, факторингові та лізингові компанії, ломбарди. 

Банк – юридична особа, яка має виключне право на підставі ліцензії Національного банку України здійснювати у сукупності такі операції: залучення у вклади грошових коштів фізичних і юридичних осіб та розміщення зазначених коштів від свого імені, на власних умовах та на власний ризик, відкриття і ведення банківських рахунків фізичних та юридичних осіб.

Далі студенту необхідно з’ясувати принципи, на яких базується діяльність учасників ринку фінансових послуг, а саме: 
– добровільність при виборі спеціалізації фінансових та банківських установ на окремих видах діяльності, продуктах або операціях; неприпустимим є застосування адміністративних методів запровадження конкретних форм спеціалізації, а також добровільності реорганізації стійких кредитних установ;

– відповідальність при виборі сфери діяльності, яка покладається на засновників (учасників) фінансово-кредитних установ;

– відповідність нормам права в процесі здійснення діяльності, за умов, якщо параметри прийнятих організацією ризиків знаходитимуться у межах загальновстановлених пруденційних норм.
4. Регулювання ринку фінансових послуг.

При опрацюванні останнього питання студент має усвідомити мету регулювання ринку фінансових послуг та напрями її реалізації. Отже, основною метою регулювання ринку фінансових послуг є забезпечення стабільного та динамічного розвитку вітчизняного фінансового сектору та його ефективного впливу на розвиток усієї економічної системи.

До головних напрямів реалізації цієї мети належать [6,8]:

– проведення єдиної та ефективної державної політики у сфері фінансових послуг;

– захист інтересів споживачів фінансових послуг;

– створення сприятливих умов для розвитку та функціонування ринків фінансових послуг;

– створення умов для ефективної мобілізації та розміщення фінансових ресурсів учасниками ринків фінансових послуг з урахуванням інтересів суспільства; 

– забезпечення рівних можливостей для доступу до ринків фінансових послуг та захисту прав їх учасників;

– додержання учасниками ринків фінансових послуг вимог законодавства;

– запобігання монополізації та створення умов для розвитку добросовісної конкуренції на ринках фінансових послуг;

– сприяння інтеграції в європейський та світовий ринки фінансових послуг.


Крім того, слід звернути увагу на те, що регулювання ринку фінансових послуг умовно можна поділити на державне регулювання, наддержавне регулювання і саморегулювання.
Державне регулювання діяльності на ринку фінансових послуг в Україні здійснюють:
1) щодо ринку банківських послуг – Національний банк України;

2) щодо ринків цінних паперів та похідних цінних паперів – Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку;

3) щодо інших ринків фінансових послуг – Національна комісія, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг (Нацкомфінпослуг).

Наддержавне регулювання ринку фінансових послуг здійснюють:

· міжнародними організаціями світового та регіонального рівнів (МВФ, МБРР, ЄБРР та інші);

· інститутами окремих країн, в коло інтересів яких входить Україна (транснаціональні компанії).

Саморегулювання ринку фінансових послуг передбачає об’єднання професійних учасників ринку фінансових послуг за видами діяльності з метою створення системи регулювання, контролю, мінімізації ризиків та захисту інтересів інвесторів. Цей вид регулювання є альтернативою державному через здатність швидко пристосовуватись до нових умов.

Питання для самоконтролю 

1. У чому сутність поняття фінансова послуга? Які її головні ознаки?
2. Які особливості мають фінансові послуги?

3. Яка існує класифікація фінансових послуг?

4. Розкрийте сутність поняття ринок фінансових послуг. Які ознаки притаманні цьому ринку?

5. Яким чином відбувається сегментація ринку фінансових послуг за видами діяльності фінансових посередників?

6. Яким чином відбувається сегментація ринку фінансових послуг відповідно до стандартів Системи національних рахунків?

7. Яким чином відбувається сегментація ринку фінансових послуг за видами фінансових активів?

8. Назвіть і охарактеризуйте учасників ринку фінансових послуг.

9. На яких принципах базується діяльність учасників ринку фінансових послуг?

10. У чому полягають мета та напрями регулювання ринку фінансових послуг?
11. Як умовно можна поділити процес регулювання ринку фінансових послуг?

Тестові завдання для самоконтролю

1. Ринок фінансових послуг – це:
а) система зв’язків між учасниками ринку з метою отримання прибутку;

б) система економічних відносин, що виникають під впливом попиту і пропозиції між продавцями і споживачами фінансових активів і послуг;

в) централізовано підпорядкована система установ і організацій, які на основі укладених угод забезпечують рух грошових потоків в економіці;

г) визначене законом місце, де здійснюється купівля-продаж фінансових послуг.
2. Поняття «ринок фінансових послуг» та «фінансовий ринок» між собою:

а) відрізняються тим, що поняття «фінансовий ринок» є більш узагальнюючим, ніж поняття «ринок фінансових послуг», оскільки передбачає наявність установ, організацій та суб’єктів, які володіють інвестиційним капіталом;

б) ці поняття ідентичні;

в) відрізняються тим, що поняття «фінансовий ринок» передбачає рух товарів та фінансових активів, а поняття «ринок фінансових послуг» має на меті надання різноманітних послуг, які прямо не пов’язані з фінансовими ресурсами;

г) відрізняються тим, що поняття «ринок фінансових послуг» є більш широким, оскільки до нього належить більша частина фінансового ринку.
3. Фінансові активи – це:

а) грошові кошти; угоди, що укладаються з метою купівлі-продажу та обміну фінансових інструментів; частина капіталу підприємства;

б) виключно грошові кошти;

в) активи підприємства, виражені в грошових одиницях;

г) фінансові ресурси суб’єктів господарювання, призначені для інвестицій.
4. Фінансові послуги – це:
а) послуги, які пропонуються учасниками ринку для прискорення операцій з фінансовими активами;

б) операції з фінансовими активами;

в) операції фінансових установ;

г)послуги підприємств, установ, організацій та суб’єктів господарювання, які пропонуються ними в межах основної діяльності з метою отримання прибутку.
5. Основна мета учасників фінансового ринку – це:

а) розвиток фінансових установ і структур, які являють собою основу ринку;

б) взаємодія учасників на ринку та рух товарів і послуг;

в) отримання прибутку учасниками ринку через операції купівлі-продажу активів і послуг;

г) недопущення монополізації окремих сегментів фінансового ринку.
6. Пряме інвестування на ринку фінансових послуг передбачає:

а) дольову участь та інвестування шляхом одержання позик;

б) виключно дольову участь інвестора;

в) надання інвестиційних коштів на умовах позики;

г) інвестування шляхом придбання цінних паперів.
7. За логікою субординації юридичних документів законодавчі та нормативно-правові акти, за якими здійснюється регулювання ринку фінансових послуг використовуються у такій послідовності:

а) Конституція України, укази президента та постанови Кабінету Міністрів, судові рішення щодо правильності укладених угод, угоди учасників ринку;

б) Конституція України, укази президента, нормативно-правові акти Кабінету Міністрів, судові рішення щодо правильності укладених угод, рішення Арбітражного суду у господарських правовідносинах;

в) Конституція України, Закони Верховної Ради та укази президента, нормативно-правові акти Кабінету Міністрів, судові рішення щодо правильності укладених угод, угоди учасників ринку, рішення Арбітражного суду у господарських правовідносинах;

г) Конституція України, Закони Верховної Ради, нормативно-правові акти Кабінету Міністрів, судові рішення щодо правильності укладених угод, рішення Арбітражного суду у господарських правовідносинах.
8. Основні форми державного регулювання ринку фінансових послуг: 

а) ліцензування діяльності з надання фінансових послуг, контроль дотримання умов ліцензії;

б) застосування адміністративних і штрафних санкцій;

в) обмеження дії ліцензії, а у деяких випадках її вилучення;

г) нагляд за діяльністю фінансових установ, нормативно-правове регулювання, застосування уповноваженими державними органами заходів впливу.
9. Органи, які здійснюють державне регулювання ринку фінансових послуг:

а) у взаємодії регулюють усі сегменти ринку, збираючи інформацію про нього із підсумків діяльності усіх органів;

б) поділяються на ті, що здійснюють регулювання окремих сегментів ринку та тих, на які покладені функції регулювання ринку в цілому, взаємодіють і співпрацюють між собою;

в) регулюють сегменти ринку виходячи з закріплених за кожним органом повноважень, функцій і завдань, при цьому не перетинаються між собою в процесі діяльності;

г) функціонують у певній взаємодії між собою, переслідуючи інтереси держави, які полягають у збільшенні обсягу фінансових послуг на вітчизняному ринку.

10. Саморегулювання ринку фінансових послуг здійснюється з метою

а) захисту інтересів держави;

б) захисту інтересів учасників;

в) захисту інтересів фінансових установ, які функціонують на ринку;

г) запобігання монополізації та стимулювання конкуренції.

(Практичні завдання
Завдання №1. Заповнити табл., визначивши головні ознаки, притаманні фінансовим послугам та ринку фінансових послуг.

Таблиця – Головні ознаки фінансових послуг та ринку фінансових послуг

	Фінансова послуга
	Ринок фінансових послуг

	1.
	1.

	2.
	2.

	3.
	3.



Завдання №2. Заповнити рис., здійснивши сегментацію ринку фінансових послуг за видами діяльності фінансових посередників

[image: image4]
Завдання №3. Впишіть організації, що здійснюють регулювання ринку фінансових послуг в Україні.

І. Державне регулювання діяльності на ринку фінансових послуг в Україні здійснюють:
1. _________________________________________________________;
2.___________________________________________________________;

3.___________________________________________________________.

ІІ. Наддержавне регулювання ринку фінансових послуг здійснюють:

1._________________________________________________________;

2.___________________________________________________________.


ІІІ. Саморегулювання ринку фінансових послуг здійснюють:

_______________________________________________________________.
Завдання №4. Поєднайте поняття з його правильним визначенням.
	Поняття
	Визначення

	1
	Фінансова послуга
	А
	фінансова установа, яка має право за рахунок залучених коштів надавати фінансові кредити на власний ризик.

	2
	Ринок фінансових послуг
	Б
	юридична особа, яка має виключне право на підставі ліцензії Національного банку України здійснювати у сукупності такі операції: залучення у вклади грошових коштів фізичних і юридичних осіб та розміщення зазначених коштів від свого імені, на власних умовах та на власний ризик, відкриття і ведення банківських рахунків фізичних та юридичних осіб.

	3
	Банк
	В
	операція з фінансовими активами, що здійснюється в інтересах третіх осіб за власний рахунок чи за рахунок цих осіб, а у випадках, передбачених законодавством, – і за рахунок залучених від інших осіб фінансових активів з метою отримання прибутку або збереження реальної вартості фінансових активів.

	4
	Кредитна установа
	Г
	сукупність економічних відносин, які виникають між його учасниками при формуванні попиту і пропозиції на послуги, пов’язані зі здійсненням операцій із фінансовими активами.

	5
	Фінансова установа
	Д
	забезпечення стабільного та динамічного розвитку вітчизняного фінансового сектору та його ефективного впливу на розвиток усієї економічної системи.

	6
	Основна мета регулювання ринку фінансових послуг  


	Е
	юридична особа, яка надає одну чи декілька фінансових послуг та яка внесена до відповідного реєстру в порядку, визначеному законодавством України.


1.___ 2.___ 3.___ 4.___ 5.___ 6.___ 

( Рекомендована література: основна [3,5,8], додаткова [4,7]
ТЕМА 2. ПОНЯТТЯ І КЛАСИФІКАЦІЯ 

ФІНАНСОВОГО ПОСЕРЕДНИЦТВА

(Мета вивчення теми: визначити сутність фінансового посередництва та функції фінансових посередників на фінансовому ринку; ознайомитись з класифікацією фінансових посередників; дослідити учасників – суб’єктів ринку фінансових послуг; з’ясувати основні форми діяльності небанківських кредитних інститутів на ринку фінансових послуг; визначити, які види  контрактних фінансових інститутів виступають посередниками на ринку фінансових послуг.
План заняття

1. Сутність фінансових посередників та їх функції.

2. Суб’єкти банківської системи.

3. Небанківські фінансово-кредитні інститути.

4. Контрактні фінансові інститути.

(Основні терміни і поняття
Фінансові посередники, комерційні банки, спеціалізовані банки,ощадні банки, кооперативні банки, банківська корпорація, банківська холдингова група, фінансова холдингова група, лізингові компанії, факторингові компанії, кредитні спілки, каси взаємодопомоги, інститути спільного інвестування, венчурні фонди, пайовий інвестиційний фонд, корпоративний інвестиційний фонд, пенсійні фонди, недержавні пенсійні фонди, страхові компанії, страхові агенти, страхові брокери, перестрахові брокери, ломбарди, фінансові компанії, позичково-ощадні асоціації, благодійні організації
(Теоретичні відомості

1. Сутність фінансових посередників та їх функції. Опрацювання першого питання слід розпочати з визначення сутності фінансових посередників, оскільки саме фінансові посередники акумулюють кошти фізичних та юридичних осіб і використовують їх для надання різних позик, придбання кредитних заставних, цінних паперів держави та корпорацій.
Суб’єктами ринку фінансових послуг є непрофесійні учасники ринку – юридичні особи, населення та професійні учасники ринку – фінансові посередники, інститути інфраструктури, держава, а також іноземні учасники ринку.

Отже, фінансові посередники – фінансові інститути (банки та небанківські інститути), інфраструктурні учасники (біржі, позабіржові системи, депозитарії), функції яких полягають в акумулюванні коштів фізичних та юридичних осіб та в подальшому їх наданні у розпорядження позичальників на комерційних основах [6,9].

Класифікація фінансових посередників подана на рис. 2.1.
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Рис. 2.1. Класифікація фінансових посередників [6]
При цьому варто звернути увагу на те, що ступінь розвитку фінансового ринку характеризується кількістю фінансових посередників і їх різноманітністю, а також асортиментом фінансових послуг, які вони надають. При обслуговуванні учасників ринку одні фінансові посередники надають лише окремий вид послуг, який і визначає в цілому їх роль на ринку, а інші – широкий спектр фінансових послуг.

І.  Залежно від обслуговування учасників ринку фінансових посередників поділяють на спеціалізованих і універсальних.

Спеціалізовані – фінансові посередники, що займаються на ринку одним видом діяльності (страхові компанії, ІСІ, брокерські фірми, пенсійні фонди тощо). 
Універсальні – фінансові посередники, що надають своїм клієнтам широкий спектр фінансових послуг і діють на розвинених фінансових ринках. До цієї групи належать банки.

ІІ.  Залежно від укладання і виконання угод з фінансовими інструментами фінансових посередників поділяють на дві групи. 
Перша група – це безпосередні фінансові посередники: комерційні банки, торгівці цінними паперами, компанії з управління активами, інвестиційні фонди, довірчі товариства.

Друга група – це фінансові посередники, які забезпечують формування інфраструктури фінансового ринку, тобто його функціонування:депозитарії, фондові біржі, торгово-інформаційні системи, зберігачі, реєстратори та інші саморегулівні організації. 
ІІІ. За сегментами фінансового ринку розрізняють найбільшу кількість посередників, оскільки кожний сегмент ринку має свою посередницьку діяльність. Найбагатшим на посередників є ринок цінних паперів, на якому фінансових посередників поділяють на три групи:

1. «Клієнти» («користувачі») фондового ринку – це емітенти та інвестори, чиї професійні інтереси часто перебувають поза межами ринку цінних паперів, який для них є одним з елементів сфери фінансових послуг. Емітенти звертаються до фондового ринку тоді, коли їм необхідно залучати довгострокові капітали для фінансування яких-небудь своїх програм, інвестори – для тимчасового вкладення наявних капіталів з метою їх збереження та збільшення.

2. Професійні торгівці, фондові посередники (брокери, дилери) – це організації, а в деяких країнах і громадяни, для яких торгівля цінними паперами є основною професійною діяльністю; головне їхнє завдання полягає у задоволенні потреб емітентів та інвесторів, у виході на фондовий ринок. 

3. Організації, які спеціалізуються на наданні послуг усім учасникам фондового ринку – це фондові біржі та інші організатори торгівлі, клірингові та розрахункові організації, депозитарії та реєстратори тощо [1].

Наступною проблемою даного питання є дослідження функцій, які виконують фінансові посередники. Посередники кожного сегмента фінансового ринку мають свої конкретні функції, виконання яких визначає значення посередництва на ринку.

По-перше, посередники консолідують ризики і багато з них приймають на себе, насамперед ризик неповернення виданих позичок та виплати процентів у строк (дефолт).

По-друге, забезпечують деномінацію заощаджень. Дрібні позички у посередника нагромаджуються поступово. Згодом на їх основі укладаються угоди з цінними паперами на більші суми. Чим на більшу суму укладено угоду, тим нижчими виявляються адміністративні, консультаційні, юридичні та інші подібні витрати. Посередник має кращий доступ і можливості придбати інформацію з широкого кола питань, які стосуються обігу цінних паперів.

Слід звернути увагу на те, що крім основних функцій, фінансові посередники також займаються:

– наданням послуг, пов ’язаних з емісією фінансових активів та з їх обігом на вторинному ринку і одночасно забезпечують його стабільне функціонування;

– інвестуванням коштів у різні галузі економіки при емісії корпоративних цінних паперів та на кредитному ринку;

– залученням коштів для забезпечення потреб державного бюджету при емісії державних боргових зобов’язань та на ринку державного кредиту;

– отриманням прибутку за рахунок економії, що обумовлена зростанням масштабу операцій при аналізі кредитоспроможності потенційних кредиторів, розробці порядку надання позик і розрахунків за них;

–допомогою приватним особам, що мають заощадження, диверсифікувати їх (вкласти капітал у різні підприємства); система спеціалізованих фінансових посередників надає тим, хто має заощадження, більші вигоди, ніж просто одержувати відсотки;

– інвестуванням коштів юридичних і фізичних осіб у фінансові активи та вилучення їх з процесу інвестування на сегментованих ринках;

– наданням допомоги інвесторам на високорозвинених ефективних ринках у прийнятті зважених та оперативних рішень щодо інвестування коштів у фінансові активи та забезпечення реалізації цих рішень;

– забезпеченням ліквідності ринку під час здійснення не тільки оперативного інвестування, але й оперативного вилучення коштів інвесторами, тобто саме фінансові посередники дають інвесторам змогу в будь-який час вилучити кошти і в разі потреби знову інвестувати їх на більш вигідних умовах та інші.
2. Суб’єкти банківської системи.

Метою вивчення другого питання є визначення суб’єктів банківської системи, що виступають фінансовими посередниками. Слід пам’ятати, що банківська система країни з ринковою економікою має дворівневу структуру: І рівень – Центральний банк країни, II рівень – комерційні банки. Сьогодні комерційний банк може надати клієнту до 200 видів різноманітних банківських продуктів і послуг.

Залежно від економічного змісту всі види діяльності комерційних банків поділяють на дві групи: 
– пасивні операції – забезпечують формування ресурсів банку, необхідних йому, крім власного капіталу, для забезпечення нормальної діяльності й одержання запланованого доходу (залучення коштів на депозитні рахунки, недепозитне залучення коштів – випуск облігацій, векселів тощо); 

– активні операції – пов’язані з розміщенням банком власних та залучених коштів для одержання доходу і забезпечення своєї ліквідності (кредитні операції, вкладення у цінні папери, формування касових залишків та резервів тощо).

Сучасна банківська система України складається з Національного банку України (НБУ) та інших банків, що створені і діють на території України відповідно до положень Закону України «Про банки та банківську діяльність». НБУ здійснює регулювання та банківський нагляд відповідно до положень Конституції України, Закону України «Про Національний банк України», інших законодавчих актів і нормативно-правових актів НБУ.

У банківській системі велику роль, як суб’єкти, відіграють комерційні, ощадні, кооперативні банки, ощадні та кредитні асоціації.

Студент має запам’ятати, що світова практика виробила два принципи побудови комерційних банків: принцип сегментування, коли банківська діяльність обмежена певним видом операцій чи сектором грошового ринку, і принцип універсальності, коли будь-які обмеження на діяльність банків на грошовому ринку знімаються.

Комерційні банки, які організовують у формі відкритих і закритих акціонерних товариств, а також товариств з обмеженою відповідальністю, можуть функціонувати як універсальні так, і спеціалізовані. 

За спеціалізацією банки можуть бути ощадними, інвестиційними, іпотечними, розрахунковими (кліринговими). 
Спеціалізовані банки – це фінансові установи, що діють на вузьких секторах грошового ринку і займаються вузьким колом банківських операцій, де потрібні особливі технічні прийоми та спеціальні знання. Тому ця діяльність для універсальних банків виявляється невигідною, вони залишають відповідні ніші на грошовому ринку для спеціалізованих банків. У світі найчастіше спеціалізовані банки виникають у таких секторах ринку, як споживчий кредит, у зовнішньоекономічній діяльності, у сфері інвестування капіталу, у житловому будівництві, обслуговуванні малого бізнесу тощо. Банк набуває статусу спеціалізованого банку у разі, якщо більше 50% його активів є активами одного типу. Банк набуває статусу спеціалізованого ощадного банку у разі, якщо більше 50 % його пасивів є вкладами фізичних осіб. 

Ощадні банки, у світовій практиці, є фінансовими інститутами, які залучають кошти інвесторів у вигляді депозитів та надають позики під заставу нерухомості. Основним видом діяльності таких інститутів є фінансування купівлі нерухомості. Позики ощадних інститутів переважно мають довгостроковий характер – від 10 до 30 років. При наданні позичок під фіксований процент мінливість процентних ставок на ринку призводить до нестабільності прибутків ощадних інститутів, а зростання процентних ставок на ринку – до значних збитків.

Кооперативні банки – спеціальні кредитно-фінансові інститути, що утворюються товаровиробниками на приватних засадах для задоволення взаємних потреб у кредитах та інших банківських послугах. Кооперативні банки в усіх країнах у своїй більшості – це кредитні установи. В Україні кооперативні банки створюються за принципом територіальності і поділяються на місцеві та центральний кооперативні банки. Мінімальна кількість учасників місцевого (у межах області) кооперативного банку має бути не менше 50 осіб. Учасниками центрального кооперативного банку є місцеві кооперативні банки.

Банківська корпорація – це юридична особа (банк), засновниками та акціонерами якої можуть бути виключно банки; створюється з метою концентрації капіталів банків-учасників корпорації, підвищення їх загальної ліквідності та платоспроможності, а також забезпечення координації та нагляду за їх діяльністю. Банківська корпорація виконує функції розрахункового центру для банків-членів корпорації і не веде безпосереднього обслуговування клієнтів (фізичних та юридичних осіб, крім банків та інших фінансових установ). 
Банківська холдингова група – це банківське об’єднання, до складу якого входять виключно банки. Материнському банку банківської холдингової групи має належати не менше 50% акціонерного (пайового) капіталу або голосів кожного з інших учасників групи, які є його дочірніми банками. Материнський банк банківської холдингової групи відповідає за зобов’язаннями своїх членів у межах свого внеску в капіталі кожного з них, якщо інше не передбачено законом або угодою між ними [1,6].

Фінансова холдингова група – це банківське об’єднання, що складається з установ, які надають фінансові послуги, причому серед них має бути щонайменше один банк і материнська компанія є фінансовою установою.


3. Небанківські фінансово-кредитні інститути.

При вивченні третього питання слід звернути увагу на той момент, що  основними формами діяльності небанківських кредитних інститутів на ринку є акумуляція заощаджень населення, надання кредитів через облігаційні позики корпораціям і державі, мобілізація капіталу через усі види акцій, надання іпотечних і споживчих кредитів, а також кредитної взаємодопомоги.

Далі студент повинен проаналізувати види небанківських фінансово-кредитних  інститутів, що виступають фінансовими посередниками на ринку фінансових послуг.
Лізингові компанії – фінансово-кредитні формування, що досить поширені в західних країнах. Законом України «Про лізинг» визначено, що лізинг – це підприємницька діяльність, яка спрямована на інвестування власних чи залучених фінансових коштів і полягає в наданні лізингодавцем у виключне користування на визначений строк лізингоодержувачу майна, що є власністю лізингодавця або набувається ним у власність за дорученням і погодженням з лізингоодержувачем у відповідного продавця майна, за умови сплати лізингоодержувачем періодичних лізингових платежів.

Факторингові компанії – це компанії, які купують дебіторську заборгованість клієнтів, пов’язану з постачанням товарів або наданням послуг.
Головною метою факторингу є отримання коштів негайно або у термін, визначений угодою. Операція вважається факторингом у тому випадку, якщо вона задовольняє, як мінімум, дві із таких чотирьох вимог:

1) наявність кредитування у формі попередньої оплати боргових вимог;

2) ведення бухгалтерського обліку постачальника, перш за все, обліку реалізації;

3) інкасування заборгованості постачальника;

4) страхування постачальника від кредитного ризику.

Разом з тим у ряді країн до факторингу відносять і облік рахунків-фактур, тобто операцію, що задовольняє лише першу вимогу. Ці операції проводять спеціальні фактор-фірми, які тісно пов’язані з банками або є їх спеціалізованими філіями і дочірніми компаніями [1,2].

Плата за факторингові послуги складається з плати за управління дебіторською заборгованістю, плати за кредитні операції та комісійної винагороди за обслуговування. Плата за управління дебіторською заборгованістю становить 0,1-1% річного обороту клієнта. Розмір процента за кредит установлюється на рівні ринкової процентної ставки за короткостроковими кредитами, збільшеної на 2-4% для компенсації ризику неповернення. Комісійна винагорода становить 0,5-3% від суми заборгованості (куплених розрахункових документів).

Перевага факторингу для клієнта полягає в зменшенні кредитного платіжного ризику, своєчасній інкасації дебіторської заборгованості, прискоренні оборотності оборотного капіталу, можливості планувати платіжний оборот та покращенні кредитоспроможності підприємства.

Кредитні спілки – некомерційні фінансові організації, що спеціалізуються на фінансовій взаємодопомозі шляхом надання позико-ощадних послуг своїм членам. Є різновидом споживчих кооперативів. Утворюються з метою взаємного кредитування і збереження грошових коштів своїх членів. Господарська діяльність кредитних спілок базується не на підприємницькій (прибутковій) діяльності, а на кооперативній (неприбутковій). 
Каси взаємодопомоги – громадська кредитна установа, яка створюється на добровільних засадах і акумулює кошти громадян для надання їм матеріальної допомоги. Вони створюються при профспілкових організаціях для працівників-членів профспілки, у відділах соціального забезпечення місцевих органів влади – для пенсіонерів. 
4. Контрактні фінансові інститути.

Останнє питання теоретичної частини практичного заняття передбачає засвоєння студентом видів контрактних фінансових інститутів, що являються важливими фінансовими посередниками на ринку і включають інститути спільного інвестування (ІСІ), пенсійні фонди, страхові компанії, ломбарди, фінансові компанії, позичково-ощадні асоціації, благодійні фонди.

Інститути спільного інвестування (ІСІ) – це організаційно-правова форма діяльності, пов’язана з об’єднанням (залученням) грошових коштів інвесторів з метою отримання прибутку від вкладення їх у цінні папери інших емітентів, корпоративні права та нерухомість.
Закон України «Про інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні фонди)» започаткував утворення абсолютно нових для економіки України інститутів фінансового ринку.
Венчурні фонди – це спеціалізовані фінансові інститути, створені для роботи в зоні найбільшого ризику, внаслідок чого їх інвестиції є найдорожчими, що не можна сказати про спільне інвестування, яке ніколи не було орієнтоване на високий дохід і значний ризик. Венчурне фінансування направлене на зростання конкретного бізнесу шляхом надання певних коштів в обмін на пакет акцій компанії. Метою венчурного капіталу є одержання високого доходу від інвестицій, незважаючи на ризики. 
Пайовий інвестиційний фонд – це активи, що належать інвесторам на праві спільної часткової власності, перебувають в управлінні компанії з управління активами та обліковуються останньою окремо від результатів її господарської діяльності. (Компанія з управління активами – це господарське товариство, яке здійснює професійну діяльність з управління активами ІСІ на підставі ліцензії).

Корпоративний інвестиційний фонд – це ІСІ, який створюється у формі відкритого акціонерного товариства і провадить виключно діяльність зі спільного інвестування.

Пенсійні фонди – це самостійна фінансово-банківська система, що не входить до складу державного бюджету України, формується за рахунок коштів, що відраховуються підприємствами та організаціями на заходи соціального страхування, страхових внесків громадян, а також коштів державного бюджету України.
Недержавні пенсійні фонди (НПФ) – некомерційна організація соціального забезпечення, одним з предметів діяльності якої є недержавне пенсійне забезпечення учасників фонда. НПФ уособлюють ринок ануїтетів. Світова практика пенсійного забезпечення громадян показує, що обов’язкове пенсійне забезпечення, яке здійснюється за рахунок держави, гарантує лише мінімальний прожитковий рівень. Більш високий прожитковий рівень забезпечується додатковим пенсійним забезпеченням.

Страхові компанії – це юридичні особи, які залучають кошти клієнтів під певні зобов’язання і сплачують цим клієнтам визначену суму коштів у разі настання страхового випадку.
Страхові компанії відіграють надзвичайно велику роль на фінансовому ринку, забезпечуючи інвесторам страховий захист від різного роду ризиків (підприємницьких, кредитних, фінансових), в акумулюванні вільних коштів. Угоди страхування, що з ними укладаються, є основою для фінансового забезпечення інвестиційних проектів, проведенні активної інвестиційної політики [1,2,5].

Окрім того, студент повинен знати, що  в Україні основними страховими посередниками є страхові агенти, страхові і перестрахові брокери.

Страховими агентами є громадяни або юридичні особи, які діють від імені та за дорученням страховика і виконують частину його страхової діяльності, а саме,  укладають договори страхування, одержують страхові премії, виконують роботи, пов’язані зі здійсненням страхових виплат і страхових відшкодувань. Страхові агенти є представниками страховика і діють у його інтересах за винагороду на підставі договору доручення із страховиком.

Страхові брокери – юридичні особи або громадяни, які зареєстровані, в установленому порядку, як суб’єкти підприємницької діяльності та здійснюють, за винагороду, посередницьку діяльність у страхуванні від свого імені, на підставі брокерської угоди з особою, яка має потребу у страхуванні, як страхувальник. 
Перестрахові брокери – юридичні особи, які здійснюють за винагороду посередницьку діяльність у перестрахуванні від свого імені на підставі брокерської угоди із страховиком, який має потребу у перестрахуванні як перестрахувальник. 

Ломбарди – це фінансова установа, виключним видом діяльності якої є надання на власний ризик фінансових кредитів фізичним особам за рахунок власних або залучених коштів, під заставу майна на визначений строк і під процент та надання супутніх послуг. 
Фінансовий кредит ломбарду – це надання ломбардом коштів у позику, забезпечених заставою, на визначений строк і під процент.

Фінансові компанії – це кредитно-фінансові установи, які спеціалізуються на кредитуванні окремих галузей або наданні певних видів кредитів (споживчого, інвестиційного та ін.), проведенні фінансових операцій. Ресурси фінансових компаній формуються за рахунок строкових депозитів (як правило, 3-6-місячних). Вони акумулюють грошові кошти промислових та торговельних фірм, деяких фінансових установ і менше – населення. Фінансові компанії сплачують своїм вкладникам вищі проценти, ніж комерційні банки.

Позичково-ощадні асоціації – це кредитні товариства, створені для фінансування житлового будівництва. Основою їх діяльності є надання іпотечних кредитів під житлове будівництво в містах і сільській місцевості (90% активів), а також вклади в державні цінні папери.

Благодійні організації – юридичні особи приватного права, установчі документи яких визначають благодійну діяльність в одній чи кількох сферах, визначених Законом України «Про благодійництво та благодійні організації».
На завершення розкриття даного питання, студент має уяснити, що розвиток благодійних організацій, як свідчить світова практика, пов’язаний з рядом причин: благодійність стала частиною підприємництва; власники великих особистих капіталів створюють благодійні фонди, щоб уникнути великих податків при передачі нащадкам чи даруванні і третя причина – створення фондів дозволяє великим власникам капіталів приховувати свої капітали від обкладання прибутковим податком та податком на спадок.


Питання для самоконтролю

1. Яку роль та які функції на фінансовому ринку виконують фінансові посередники?

2. Назвіть основні фінансові інститути, які виконують функції фінансових посередників на всіх сегментах фінансового ринку.

3. На які групи поділяють фінансових посередників залежно від обслуговування учасників ринку та від укладання і виконання угод з фінансовими інструментами?

4. Які принципи побудови комерційних банків існують у світовій практиці?

5. Які банки існують в українській фінансово-банківській системі?

6. Які банківські об’єднання мають право в Україні створювати банки і яка різниця між цими об’єднаннями?

7. Які ви знаєте небанківські фінансово-кредитні інститути і які причини зумовили зростання їх ролі на фінансовому ринку?

8. Назвіть основні форми діяльності небанківських кредитних інститутів на фінансовому ринку.

9. Назвіть проблеми, що пов’язані з розвитком факторингових послуг в Україні та пропозиції щодо їх вирішення.

10. Назвіть фінансові контрактні інститути, що діють на фінансовому ринку України.

11. Чим відрізняється корпоративний інвестиційний фонд від пайового?

12. Якими суб’єктами в Україні представлена накопичувальна система недержавного пенсійного забезпечення?

Тестові завдання для самоконтролю

1. Фінансові посередники – це:

а) група банків та небанківських інститутів, діяльність яких полягає у ефективному розподілі капіталу між учасниками ринку фінансових послуг;

б) біржі, позабіржові системи і депозитарії, що діють за комісійну винагороду і забезпечують взаємодію покупця і продавця на ринку фінансових послуг;

в) фінансові інститути, інфраструктурні учасники, функції яких полягають в акумулюванні коштів фізичних та юридичних осіб та в подальшому їх наданні у розпорядження позичальників на комерційних основах;
г) юридичні та фізичні особи, які функціонують на ринку фінансових послуг з метою акумуляції коштів фізичних та юридичних осіб та подальшому їх наданні у розпорядження позичальників на комерційних основах.

2. Основне завдання інституціональних посередників полягає у:

а) акумуляції тимчасово вільних коштів фізичних та юридичних осіб і перетворенні їх на потужні інвестиції;

б) акумуляції тимчасово вільних коштів фізичних та юридичних осіб і перетворенні їх на масштабні заощадження;

в) акумуляції тимчасово вільних коштів фізичних та юридичних осіб і перетворенні їх на державні важелі економічного впливу;

г) акумуляції тимчасово вільних коштів фізичних та юридичних осіб і перетворенні їх на засіб регулювання бюджетної політики.

3. Завдання інфраструктурних посередників – це:
а) обслуговування потоків фінансових ресурсів, інформації та послуг фінансового характеру, що спрямоване на створення умов пошуку продавців та покупців;

б) формування ефективних механізмів взаємодії між інвесторами та інфраструктурними учасниками ринку фінансових послуг;

в) зниження ризику фінансових операцій за рахунок застосування схем диверсифікації ризику;

г) налаштування механізму взаємодії усіх інфраструктурних учасників ринку фінансових послуг.
4. Банки посідають ключове місце серед фінансових посередників тому, що:

а) велика кількість банківських установ забезпечує їх тісну взаємодію, що збільшує кількість осіб, зацікавлених саме у банківському посередництві;

б) наявність значних обсягів грошових коштів дозволяє їм впливати на пропозицію грошей та надавати великі обсяги фінансових послуг учасникам ринку;

в) банківські депозити є надійною гарантією виконання посередницьких зобов’язань;

г) стимулюються до посередницької діяльності державою і установами, які є інститутами інфраструктури ринку фінансових послуг.
5. Банки як фінансові посередники проявляють свою сутність через базові операції:

а) довірчі, лізингові, факторингові;

б) трастові, селенгові, інвестиційні;

в) довірчі, інвестиційні, розрахункові;

г) депозитні, позикові, розрахункові.

6. Основна відмінність небанківських фінансових установ від банків полягає в тому, що їх діяльність:

а) пов’язана виключно із документальним обслуговуванням фінансових послуг і операцій;

б) пов’язана із реєстраторськими функціями установ інфраструктури;

в) не пов’язана з тими операціями, які визнані як базові банківські;

г) не пов’язана з тими операціями, які визнані як спеціалізовані банківські.
7. Канали розподілу споживчих товарів та фінансових послуг – це:
а) сукупність фірм чи окремих осіб, які являють собою ринок збуту товарів чи послуг на ринку;

б) установи ринку фінансових послуг, які забезпечують рух товарів і послуг від виробника до споживача у оптовій чи роздрібній системі торгівлі;

в) сукупність установ, які здійснюють оформлення документів для подальшого вільного руху товарів і послуг на ринку фінансових послуг;

г) сукупність фірм чи окремих осіб, які беруть на себе право власності на товар чи послугу або сприяють передачі цього права іншим фірмам чи особам на шляху руху товарів чи послуг від виробника до споживача.
8. На ринку фінансових послуг функціонує чотири основні типи посередників:

а) брокер, маклер, дилер, андерайтер;
б) агент чи брокер, дилер, дистриб’ютор, комісіонер;

в) дистриб’ютор, комісіонер, комівояжер, агент;

г) трейдер, маклер, дилер чи агент, брокер.
9. За недепозитного залучення коштів ризик такої операції:
а) зростає по мірі збільшення строку угоди;

б) зменшується по мірі збільшення строку угоди;

в) не залежить від строку угоди;

г) прямо пропорційний винагороді за надання коштів у тимчасове користування.

10.  До договірних посередників належать:

а) страхові компанії та недержавні пенсійні фонди;

б) інвестиційні компанії та фонди, торгові організації, довірчі товариства;

в) страхові компанії, пенсійні фонди, ломбарди, лізингові та факторингові компанії;

г) будь-які установи інфраструктури, з якими укладено відповідний договір.

(Практичні завдання
Завдання №1. Розгадати кросворд на тему: «Фінансові посередники».
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Питання до кросворду:

по горизонталі

1. Фінансовий … – фінансовий інститут, інфраструктурний учасник, функції яких полягають в акумулюванні коштів фізичних та юридичних осіб та в подальшому їх наданні у розпорядження позичальників на комерційних основах.

4. Спеціалізований … – фінансова установа, що діє на вузьких секторах грошового ринку і займається вузьким колом банківських операцій, де потрібні особливі технічні прийоми та спеціальні знання.
7. … холдингова група – банківське об’єднання, до складу якого входять виключно банки.

9. Страховий … – юридична або фізична особа, яка зареєстрована в установленому порядку як суб’єкт підприємницької діяльності та здійснює, за винагороду, посередницьку діяльність у страхуванні, від свого імені, на підставі брокерської угоди з особою, яка має потребу у страхуванні, як страхувальник. 

12.Страховий … – є представником страховика і діє у його інтересах за винагороду на підставі договору доручення із страховиком.
14. … банк – фінансовий інститут, який залучаює кошти інвесторів у вигляді депозитів та надає позики під заставу нерухомості.

15. … компанія – фінансово-кредитне формування, що досить поширене в західних країнах; займається підприємницькою діяльністю, яка спрямована на інвестування власних чи залучених фінансових коштів і полягає в наданні лізингодавцем у виключне користування на визначений строк лізингоодержувачу майна, що є власністю лізингодавця або набувається ним у власність за дорученням і погодженням з лізингоодержувачем у відповідного продавця майна, за умови сплати лізингоодержувачем періодичних лізингових платежів.

17. Недержавний … фонд – некомерційна організація соціального забезпечення, одним з предметів діяльності якої є недержавне пенсійне забезпечення учасників фонда.

по вертикалі

2. компанія – юридична особа, яка залучає кошти клієнтів під певні зобов’язання і сплачує цим клієнтам визначену суму коштів у разі настання страхового випадку.
3. … інвестиційний фонд – інститут спільного інвестування, який створюється у формі відкритого акціонерного товариства і провадить виключно діяльність зі спільного інвестування.

5. Фінансова установа, виключним видом діяльності якої є надання на власний ризик фінансових кредитів фізичним особам за рахунок власних або залучених коштів, під заставу майна на визначений строк і під відсоток та надання супутніх послуг. 

6. … посередник – фінансовий посередник, що надає своїм клієнтам широкий спектр фінансових послуг і діє на розвинених фінансових ринках. 
8. … компанія – компанія, яка купує дебіторську заборгованість клієнтів, пов’язану з постачанням товарів або наданням послуг.

10. … банк – спеціальний кредитно-фінансовий інститут, що утворюється товаровиробниками на приватних засадах для задоволення взаємних потреб у кредитах та інших банківських послугах.
11. … спілка – некомерційна фінансова організація, що спеціалізується на фінансовій взаємодопомозі шляхом надання позико-ощадних послуг своїм членам.

13. … холдингова група – банківське об’єднання, що складається з установ, які надають фінансові послуги, причому серед них має бути щонайменше один банк і материнська компанія є фінансовою установою.

16. … інвестиційний фонд – активи, що належать інвесторам на праві спільної часткової власності, перебувають в управлінні компанії з управління активами та обліковуються останньою окремо від результатів її господарської діяльності.
Завдання №2. Заповнити рис., визначивши види фінансових посередників за різними класифікаційними ознаками.
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Завдання №3. Заповнити табл., визначивши основні та додаткові функції, які виконують фінансові посередники.
Таблиця – Функції фінансових посередників

	Функції фінансових посередників

	Основні
	Додаткові

	1.
	1.                         5.

	
	2.                         6.

	2.
	3.                         7.

	
	4.                        8.


Завдання №4. Визначте чи правильними є такі твердження:
1. В Україні основними страховими посередниками є страхові агенти, страхові і перестрахові брокери.
2. Недоліком факторингу для клієнта є збільшення кредитного платіжного ризику, несвоєчасна інкасація дебіторської заборгованості, неможливість планувати платіжний оборот та погіршення кредитоспроможності підприємства.

( Рекомендована література: основна [3,5,11], додаткова [1,4]
ТЕМА 3. ІНФРАСТРУКТУРА РИНКУ ФІНАНСОВИХ ПОСЛУГ

(Мета вивчення теми: визначити сутність інфраструктури ринку фінансових послуг; ознайомитись із складом інфраструктури ринку фінансових послуг; дослідити роль та значення інфраструктурних складових на ринку фінансових послуг; з’ясувати значення інформаційно-аналітичної системи ринку фінансових послуг; з’ясувати значення індексу ПФТС; усвідомити роль та значення депозитарно-клірингової системи; ознайомитись зі складом та сферою діяльності депозитарної системи; дослідити основні види діяльності депозитарної системи.
План заняття

1. Роль та значення інфраструктури ринку фінансових послуг.

2. Інформаційно-аналітичні системи та їх значення.

3. Депозитарно-клірингова система.

(Основні терміни і поняття
Інфраструктура ринку фінансових послуг, організований ринок цінних паперів, неорганізований ринок цінних паперів, індекс ПФТС, активні посередники фінансового ринку,  пасивні посередники фінансового ринку, Національна депозитарна система,депозитарій, зберігачі, реєстратори, система реєстру власників іменних цінних паперів
(Теоретичні відомості

1. Роль та значення інфраструктури ринку фінансових послуг.
Опрацювання першого питання слід розпочати з визначення сутності та значення інфраструктури ринку фінансових послуг, оскільки ефективність функціонування ринку фінансових послуг визначається розвиненістю його інфраструктури.
Інфраструктура ринку фінансових послуг – це сукупність установ, організацій та інших суб’єктів сфери обігу фінансових активів, що забезпечують необхідні умови функціонування ринкової економіки.

Склад інфраструктури ринку фінансових послуг:

– професійні учасники (торговці цінними паперами);

– організатори торгівлі (фондові біржі та позабіржові фондові торговельні системи);

– посередники в торговельних угодах (брокери та дилери);

– посередницькі фінансові інститути (комерційні банки, небанківські депозитні установи, кредитні асоціації, спілки, ощадні інститути, страхові компанії, пенсійні фонди, фонди грошового ринку, інвестиційні компанії, інвестиційні фонди);

– реєстратори цінних паперів;

– депозитарії, клірингові депозитарії;

– розрахунково-клірингові банки;

– саморегульовані організації ринку цінних паперів;

– інформаційно-аналітичні інститути.

Роль та значення інфраструктурних складових на ринку фінансових послуг полягають у такому:

– по-перше, вони консолідують ризики, забираючи на себе багато з них, насамперед ризик неповернення виданих позичок та виплати процентів у строк (дефолт);

– по-друге, забезпечують деномінацію заощаджень. Дрібні позички в інфраструктурного посередника нагромаджуються поступово. Згодом на їх основі укладаються угоди з цінними паперами на більші суми;

– по-третє, з другого положення випливає так званий ефект масштабу угоди: на чим більшу суму укладено угоду, тим нижчими виявляються адміністративні, консультаційні, юридичні та інші подібні витрати [8].

Слід звернути увагу на те, що ринок цінних паперів поділяється на організований та неорганізований. 
Організований ринок цінних паперів – це ринок, який складається з фондової біржі та позабіржової торгівельної системи, що функціонують на ньому. 

Неорганізований ринок цінних паперів – це ринок, на якому відбувається укладання угод з цінних паперів позабіржею. 

2. Інформаційно-аналітичні системи та їх значення.

Друге питання теоретичної частини практичного заняття передбачає від студента засвоєння значення інформаційно-аналітичної системи, оскільки значення інформації підвищується в усіх сферах економіки, у тому числі на ринку фінансових послуг. Створюються інформаційно-аналітичні інститути, які видають різноманітні огляди, аналітичні записки, публікують статистичні дані про ціни, складають фондові індекси та рейтинги. Останні надають послуги також інвестиційним компаніям та фондовим біржам. Студенту слід запам’ятати, що найпопулярнішим в Україні фондовим індексом є індекс ПФТС, який розраховується на основі руху цін простих акцій:
– які пройшли лістинг та включені до котирувального листка першого і другого рівнів;

– з найбільшою кількістю зареєстрованих угод за умови, що ціна двосторонньої угоди має бути не менша за найліпшу ціну купівлі та не вища за найліпшу ціну продажу.

Базове значення індексу дорівнює 100. Індекс визначається методом вирахування середньої арифметичної.

Окрім того, студент повинен усвідомити, що індекс ПФТС дістав міжнародне визнання. Україна включена до одного з індексів Міжнародної фінансової корпорації (IFC) – граничного індексу Frontier Index IFC. Частка України в індексі розраховується на основі руху цін на торгах ПФТС за компаніями, що входять до списків ПФТС. Слід зауважити, що включення України до міжнародного індексу свідчить про зацікавленість іноземних інвесторів фондовим ринком України [6,8].

Сьогодні торговельна інфраструктура фондового ринку України, що складається з фондових бірж та інформаційно-торговельних систем, перш за все обслуговує процеси розподілу й перерозподілу корпоративної власності.

Наступною проблемою даного питання є засвоєння студентом того факту, що фондовий ринок України не сприяє ефективному залученню та розподілу капіталу, як наслідок:

– розміри організованого ринку корпоративних цінних паперів в Україні є незначними за обсягами ринкової капіталізації, за кількістю і обсягами угод з цінними паперами;

– неорганізований ринок значно перевищує організований;

– на неорганізованому ринку переважають угоди з векселями.

Глобальна тенденція розвитку фондових ринків вимагає концентрації торгівлі корпоративними цінними паперами на організованому ринку на засадах конструктивної конкуренції та інновацій:

– організатори торгівлі повинні забезпечити ефективну торговельну платформу разом з фінансовими продуктами, які потрібні клієнтам, та за ціною, яку ці клієнти готові платити;

– альтернативою надмірної фрагментації може стати спеціалізація організаторів торгівлі на обслуговуванні ринків різних фінансових інструментів, або впровадження різних моделей урегулювання угод із цінними паперами – «поставки проти оплати» або «гарантованих розрахунків».
3. Депозитарно-клірингова система.

Вивчення третього питання теоретичної частини вимагає від студента засвоєння двох груп посередників (учасників) фінансового ринку.

Суб’єктів банківської системи, небанківські фінансово-кредитні та контрактні інститути відносять до активних учасників фінансового ринку і їх називають активними посередниками – це учасники, що мають свою інфраструктуру, функціональні особливості, мету діяльності. 

До пасивних посередників фінансового ринку відносять посередників депозитарно-клірингової системи. Це юридичні особи, які безпосередньо не проводять емісії, не вкладають коштів у цінні папери, але роблять розрахунки та реєструють рух цінних паперів. 
До них належать реєстратори угод із цінних паперів, які повідомляють емітентам та інвесторам про стан фондового ринку та рух їхніх цінних паперів і депозитарій – юридична особа, професійний учасник, який спеціалізується виключно на веденні депозитарної діяльності [8,9].

Крім того, студенту слід звернути увагу на визначення сутності та складових депозитарної системи. Отже, національна депозитарна система – єдина функціональна система, що об’єднує учасників ринку, які займаються депозитарною діяльністю, а також забезпечують обіг бездокументарних цінних паперів у межах національного ринку (рис. 3.1).

[image: image7]
Рис. 3.1.  Склад Національної депозитарної системи України
Студенту слід звернути увагу на те, що сферою діяльності Національної депозитарної системи є:

– стандартизація обліку цінних паперів згідно з міжнародними стандартами;

– уніфікація документообігу щодо операцій з цінними паперами і нумерація цінних паперів, випущених в Україні, відповідно до міжнародних стандартів;

– відповідальне зберігання всіх видів цінних паперів як у документарній, так і в бездокументарній формах;

– реальна поставка чи переміщення з рахунка в цінних паперах з одночасною оплатою грошових коштів відповідно до розпоряджень клієнтів;

– акумулювання доходів (дивідендів, процентних виплат і виплат з погашення тощо) за цінними паперами, взятими на обслуговування системою, та їх розподіл за рахунками;

– регламентація та обслуговування механізмів позики та застави для цінних паперів, що беруться на обслуговування системою;

– надання послуг щодо виконання обов’язків номінального держателя іменних цінних паперів, що беруться на обслуговування системою;

– розробка, впровадження, обслуговування і підтримка комп’ютеризованих систем обслуговування обігу рахунків у цінних паперах і здійснення грошових виплат, пов’язаних із банківськими або з іншими системами грошового клірингу на щоденній чи іншій регулярній основі.

На завершення розкриття даного питання, студент має усвідомити, що конкретними учасниками НДС є депозитарій, зберігачі, реєстратори.
1. Депозитарій – юридична особа, створена у формі публічного акціонерного товариства, професійний учасник ринку цінних паперів, який має ліцензію на провадження депозитарної діяльності та може здійснювати кліринг і розрахунки за угодами щодо цінних паперів.
Основними видами депозитарної діяльності є:

– зберігання й обслуговування обігу цінних паперів на рахунках у цінних паперах та операцій емітента щодо випущених ним цінних паперів;

– кліринг та розрахунки за угодами щодо цінних паперів;

– ведення реєстрів власників іменних цінних паперів;

– підтримка комп’ютеризованих систем виконання угод, які укладаються на фондовій біржі або в торговельно-інформаційній системі;

– надання консультаційних та інформаційних послуг своїм клієнтам тощо.

2. Зберігачі – це юридичні особи, які мають ліцензії на провадження професійної діяльності на фондовому ринку: діяльності з торгівлі цінними паперами та депозитарної діяльності зберігача цінних паперів. Зберігачами можуть бути комерційні банки або торгівці цінними паперами, які на підставі ліцензії зберігають цінні папери на рахунках, обслуговують їх обіг та операції емітентів з цінних паперів.

3. Реєстратори – це юридичні особи, суб’єкти підприємницької діяльності, які на підставі одержаної ліцензії спеціалізуються на веденні реєстраторської діяльності, що включає збирання, фіксацію, обробку, зберігання та надання даних, які складають систему власників іменних цінних паперів [8,9].

Студент повинен чітко розуміти, що система реєстру власників іменних цінних паперів – це сукупність даних, зафіксованих у паперовій або безпаперовій формах (у вигляді записів в електронних базах даних), що забезпечує ідентифікацію зареєстрованих у цій системі осіб, а також іменних цінних паперів, зареєстрованих на їх ім’я; облік всіх змін інформації цих осіб і складання реєстру власників іменних цінних паперів. Система реєстру складається та ведеться окремо для кожного емітента.
Питання для самоконтролю
1. Дайте визначення інфраструктури ринку фінансових послуг. Які елементи входять до її складу?
2. У чому полягають роль та значення інфраструктурних складових на ринку фінансових послуг?
3. На які види поділяється ринок цінних паперів?
4. У чому заклечається особливість діяльності інформаційно-аналітичних систем та яке їх значення у розвитку ринку фінансових послуг?

5.  Дайте визначення індексу ПФТС.
6. Які існують проблеми розвитку фондового ринку України?
7. Дайте характеристику депозитарно-клірингової системи.
8. Дайте визначення сутності Національної депозитарної системи України? Які її складові?
9. Що є сферою діяльності Національної депозитарної системи?
10. Охарактеризуйте учасників Національної депозитарної системи України.
Тестові завдання для самоконтролю

1. Інфраструктура ринку фінансових послуг:

а) постійно змінюється через динамічність самого ринку;

б) змінюється виключно у відповідь на вимоги законодавства;

в) стабільна, оскільки її мета – не допускати коливань ринку фінансових послуг;

г) кардинально змінюється у відповідь на будь-які коливання вітчизняного чи світового ринку.

2. Фондова біржа на ринку фінансових послуг:
а) функціонує з метою отримання прибутку і займається реалізацією цінних паперів від свого імені або від імені клієнта;

б) функціонує з метою отримання прибутку та емітує власні зобов’язання;

в) організація, яка створюється без цілі отримання прибутку та займається виключно організацією і укладанням угод купівлі-продажу цінних паперів та їх похідних;

г) державна організація, яка створюється без цілі отримання прибутку, займається організацією угод купівлі-продажу усіх видів цінних паперів, а також контролем та регулюванням ринку.

3. Фондова біржа – це:
а) неорганізований ринок цінних паперів;

б) організований ринок цінних паперів;

в) стихійний ринок цінних паперів;

г) ринок, ступінь організації якого залежить від стану економіки в країні.

4. Діяльність фондової біржі, як організатора торгівлі, зупиняється Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку у разі, коли кількість її членів:
а) менше ніж 50;
б) менше ніж 40;
в) менше ніж 30;
г) менше ніж 20.
5. Пряме призначення валютних бірж заклечається у такому:
а) визначати валютний курс, який представляє собою вартість іноземної валюти;

б)забезпечувати стабільність вітчизняної валюти на основі співвідношення валютних курсів;

в) стимулювання розвитку валютного ринку країни;

г) на основі співвідношення валютних курсів забезпечувати прибуток установ, які здійснюють валютні операції.

6. Структура Національної депозитарної системи передбачає:
а) чотири рівні;

б) три рівні;

в) два рівні;

г) головний і другорядні депозитарії.

7. Депозитарна діяльність для товариства – це:
а) один з багатьох видів діяльності поряд з регулюванням, консалтингом та довірчими операціями;

б) один з видів діяльності, які покладаються на депозитарії державою залежно від вимог ринку;

в) один з трьох основних видів діяльності: зберігання, укладання біржових угод, контроль за їх виконанням;
г) має бути єдиним видом діяльності.
8. Клієнтами депозитарію є:

а) посередники, емітенти;

б) інвестори, емітенти, будь-які учасники ринку фінансових послуг;

в) емітенти, зберігачі, інші депозитарії;

г) емітенти, інвестори, банки.

9. У структурі ринку фінансових послуг може функціонувати:
а) необмежена кількість видів інвестиційних фондів, діяльність яких не заборонена законом;

б) тільки закриті та відкриті інвестиційні фонди;

в) тільки пайові та корпоративні інвестиційні фонди;

г) цільові інвестиційні фонди, у яких частка державного капіталу складає не менше 25%.
10. Інвестиційні компанії здійснюють діяльність з управління цінними паперами:
а) від імені клієнта та за його дорученням;

б) від свого імені за винагороду на підставі відповідного договору;

в) від імені посередницьких організацій, якщо інше не передбачено договором;

г) від різних учасників ринку на підставі укладеного договору.

(Практичні завдання
Завдання №1. Впишіть види діяльності, що відносяться до депозитарної.

1.___________________________________________________________.

2.____________________________________________________________.

3._____________________________________________________________.

4.__________________________________________________________.

5.__________________________________________________________. 

Завдання №2. Поєднайте поняття з його правильним визначенням.
	Поняття
	Визначення

	1
	Депозитарій 
	А
	це сукупність даних, зафіксованих у паперовій або безпаперовій формах, що забезпечує ідентифікацію зареєстрованих у цій системі осіб, а також іменних цінних паперів, зареєстрованих на їх ім’я; облік всіх змін інформації і складання реєстру власників іменних цінних паперів.

	2
	Реєстратори 
	Б
	це юридичні особи, які мають ліцензії на провадження професійної діяльності на фондовому ринку – діяльності з торгівлі цінними паперами та депозитарної діяльності зберігача цінних паперів. 

	3
	Національна депозитарна система 
	В
	це сукупність установ, організацій та інших суб’єктів сфери обігу фінансових активів, що забезпечують необхідні умови функціонування ринкової економіки.

	4
	Зберігачі 

	Г
	це юридична особа, створена у формі публічного акціонерного товариства, професійний учасник ринку цінних паперів, який має ліцензію на провадження депозитарної діяльності та може здійснювати кліринг і розрахунки за угодами щодо цінних паперів.

	5
	Інфраструктура ринку фінансових послуг
	Д
	це єдина функціональна система, що об’єднує учасників ринку, які займаються депозитарною діяльністю, а також забезпечують обіг бездокументарних цінних паперів у межах національного ринку

	6
	Система реєстру власників іменних цінних паперів
	Е
	це ринок, який складається з фондової біржі та позабіржової торгівельної системи, що функціонують на ньому.

	7
	Організований ринок цінних паперів 


	Ж
	це юридичні особи, суб’єкти підприємницької діяльності, які на підставі одержаної ліцензії спеціалізуються на веденні реєстраторської діяльності, що включає збирання, фіксацію, обробку, зберігання та надання даних, які складають систему власників іменних цінних паперів.


1.___ 2.___ 3.___ 4.___ 5.___ 6.___ 7.___ 
( Рекомендована література: основна [5,9,10], додаткова [11,12,13]
РОЗДІЛ 2. СЕГМЕНТИ РИНКУ ФІНАНСОВИХ ПОСЛУГ
ТЕМА 4. ФІНАНСОВІ ПОСЛУГИ НА ГРОШОВОМУ РИНКУ
(Мета вивчення теми: визначити сутність поняття «грошовий ринок»; ознайомитись із структурою фінансових послуг на грошовому ринку; ознайомитись з видами відсотків, що застосовуються на грошовому ринку; дослідити функції, що виконують складові грошового ринку; засвоїти особливості надання фінансових послуг на міжбанківському ринку; дослідити особливості залучення ресурсів на міжбанківському ринку.
План заняття

1.  Структура, сутність і інструменти грошового ринку.
2. Фінансові послуги на міжбанківському ринку.
3. Особливості залучення ресурсів на міжбанківському ринку.
(Основні терміни і поняття
Грошовий ринок, міжбанківський ринок, валютний ринок, депозитний відсоток, облігаційний відсоток, позиковий відсоток, боргові зобов’язання, неборгові зобов’язання, депозитні зобов’язання, позичкові зобов’язання, казначейські зобов’язання, депозитні сертифікати, комерційні папери, банківський акцепт, фонди ринку грошей, рефінансування, банківські ресурси
(Теоретичні відомості

1. Структура, сутність і інструменти грошового ринку.
Опрацювання першого питання слід розпочати з визначення сутності грошового ринку, оскільки грошовий ринок є особливим сектором ринку, на якому відбувається купівля-продаж грошей як специфічного товару.
Грошовий ринок – це частина ринку позичкових капіталів, де здійснюються переважно короткострокові (від одного дня до одного року) депозитно-позикові операції, що обслуговують рух оборотного капіталу фірм, короткострокових ресурсів банків, установ, держави і приватних осіб.

Студенту слід звернути увагу на те, що класичними операціями грошового ринку є операції з міжбанківського кредитування, з обліку комерційних векселів, операції на вторинному ринку з короткостроковими державними зобов’язаннями, короткострокові вклади фінансово-кредитних інституцій у комерційних банках та кредити банків цим інституціям, валютні операції тощо.
Грошовий ринок характерний тим, що він дуже чутливий до будь-яких змін в економіці та у фінансовій сфері [6].
Наступною проблемою даного питання є визначення фінансових послуг на грошовому ринку з погляду системного підходу, як компоненти системи ринку фінансових послуг, що поєднує три основні складові: послуги на обліковому, міжбанківському і валютному ринках (рис. 4.1).
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Рис. 4.1. Структура фінансових послуг на грошовому ринку
При цьому варто звернути увагу на те, що ці складові виконують такі головні функції:

– об’єднання дрібних заощаджень населення держави, приватного бізнесу, закордонних інвесторів і створення потужних грошових фондів;

– трансформація цих коштів у позиковий капітал, що забезпечує зовнішні джерела фінансування корпоративного бізнесу;

– спрямування частини коштів на міжбанківський ринок, що забезпечує стійкість кредитної системи, а також процес розширеного відтворення через видачу позик;

– надання позик державним органам для вирішення невідкладних завдань, покриття дефіциту бюджету.

Міжбанківський ринок – це частина грошового ринку, де тимчасово вільні грошові ресурси кредитних інститутів залучаються і розміщуються банками між собою переважно у формі короткострокових міжбанківських депозитів зі строком 1, 3, 6 місяців, граничні строки – від одного дня до двох років.

Валютний ринок – це сукупність економічних та організаційних форм, що пов’язані з купівлею або продажем валют різних країн. До складу валютного ринку як системи можна віднести підсистеми валютного механізму (правові норми та інститути, що демонструють їх на національному та міжнародному ринках) і валютних відносин (зв’язки, в які вступають фізичні та юридичні особи з метою здійснення міжнародних розрахунків, кредитних та інших грошових операцій) [4].

Крім того, студент повинен знати, що головне місце на грошовому ринку посідає банківська система, де реалізуються основні види послуг, пов’язані зі здійсненням переважно короткострокових депозитно-позикових операцій.

Грошовому ринку властиві елементи звичайного ринку – попит, пропозиція, ціна. Попит має форму попиту на позики, пропозиція – форму пропозиції позик, а ціна – форму відсотка на позичені кошти. 
Студенту треба усвідомити, що на грошовому ринку вирізняють такі види відсотків: обліковий, позиковий, міжбанківський, облігаційний, депозитний та ін.

Депозитний відсоток – норма доходу, яку виплачують банки своїм клієнтам за їхніми депозитами.

Облігаційний відсоток – норма доходу, установлена за цінними паперами. Цей відсоток повинен мати вищу ставку, ніж відсоток за банківськими депозитами, оскільки останні більш ліквідні, ніж цінні папери.

Позиковий відсоток – норма доходу, яку стягує банк із позичальників за користування позиченими коштами. Ставки позикового відсотка мають бути вищими за ставки депозитного відсотка, оскільки за рахунок цієї різниці в ставках банки одержують дохід (маржу) і формують свій прибуток.

Усі складові грошового ринку (міжбанківський, валютний та обліковий) виконують такі функції:

1) об’єднання дрібних заощаджень населення, держави, приватного бізнесу, іноземних інвесторів і створення потужних грошових фондів;

2) трансформація нагромаджених коштів у позиковий капітал, що забезпечує зовнішні джерела фінансування підприємств;

3) спрямування частини засобів на міжбанківський ринок, що забезпечує стійкість кредитної системи, а також процес розширеного відтворення через видачу опосередкованих позик за схемами: центральний банк – комерційний банк; комерційний банк – комерційний банк; комерційний банк – підприємство, населення;

4) надання позик державним органам для вирішення невідкладних завдань та на покриття дефіциту бюджету.

Студент також повинен усвідомити, що, за своїм характером, усі інструменти грошового ринку є певними зобов’язаннями покупців перед продавцями грошей. Залежно від виду зобов’язання їх можна поділити на неборгові і боргові. 
До неборгових належать зобов’язання з надання права участі в управлінні діяльністю покупця грошей та в його доходах, завдяки чому за продавцем грошей зберігається не тільки право власності на них, а й певною мірою і право розпорядження ними. Такі зобов’язання мають форму акцій. До цієї групи можна віднести також деривативні інструменти, інші функціональні угоди (наприклад, страхові).

До боргових відносять усі зобов’язання, за якими покупець грошей зобов’язується повернути продавцеві одержану від нього суму і сплатити за нею дохід. Такими зобов’язаннями оформляються операції купівлі-продажу грошей з передачею права розпоряджатися ними на певний строк [6]. 

Боргові зобов’язання як інструменти грошового ринку, у свою чергу, можна поділити на кілька видів:

– депозитні зобов’язання, за якими продавці передають гроші у повне розпорядження покупцям за умови їх повернення (з визначенням чи без визначення його строку) і сплати (чи без сплати) процентного доходу. Вони мають форму угод на відкриття поточних та строкових рахунків, угод депозитних та ощадних вкладів (сертифікатів), трастових вкладів тощо;
– позичкові зобов’язання, за якими продавці, передаючи гроші покупцям, вносять певні обмеження в права останніх розпоряджатися цими грошима. Такі зобов’язання мають форму кредитних угод, облігацій, бондів, векселів тощо.

Студенту слід знати, що на грошовому ринку обертаються, в основному, боргові документи – казначейські зобов’язання, депозитні сертифікати, комерційні папери, банківські акцепти, фонди ринку грошей та ін.
Казначейські зобов’язання – боргові цінні папери, що емітуються державою в особі вповноважених органів, розміщуються виключно на добровільних засадах серед фізичних та юридичних осіб, засвідчують внесення їх власниками грошових коштів до бюджету та надають право на одержання фінансового доходу або інші права.

Депозитні сертифікати – видані банками та іншими депозитними інститутами цінні папери.

Комерційні папери – короткостроковий простий вексель, виданий суб’єктом господарювання.

Банківський акцепт – форма короткострокового банківського фінансування, при якому банк бере на себе відповідальність за своєчасну оплату переказного векселя, якщо у векселедавця будуть труднощі.

Фонди ринку грошей – продаж інвесторам грошових фондів на короткостроковий період.
Отже, грошовий ринок слід розглядати як механізм відносин між юридичними особами, які потребують коштів для свого розвитку, з одного боку, і організаціями і громадянами, які можуть надати такі кошти, – з іншого.

2. Фінансові послуги на міжбанківському ринку.
Друге питання теоретичної частини практичного заняття вимагає від студента розуміння особливостей надання фінансових послуг на міжбанківському ринку. 
Міжбанківський ринок – частина ринку позикових капіталів, де тимчасово вільні грошові ресурси кредитних установ залучаються та розміщуються банками між собою.

Проведення операцій на міжбанківському ринку впливає на платоспроможність комерційних банків через можливість рефінансування в НБУ. 
Рефінансування – це процес здійснення банком активних операцій за рахунок позик, одержаних в інших банках.
 Ресурси міжбанківського ринку належать до сфери забезпечення ліквідності комерційних банків, якщо розглядати цю ліквідність як потік коштів з урахуванням можливості банку одержати кредит на міжбанківському ринку і забезпечити надходження готівки від операційної діяльності. Брак ліквідних коштів і підштовхує комерційні банки до операцій на міжбанківському ринку.

Також студенту слід усвідомити, що розміщувати й купувати кредитні ресурси на міжбанківському ринку кредитних ресурсів банкові вигідно передусім з двох причин:

– комерційні банки, на відміну від суб’єктів господарської діяльності, вирізняються вищою надійністю;

– процентна ставка за міжбанківськими кредитами, як правило, нижча від ставки за кредитами суб’єктам економіки.

Структура фінансових послуг на міжбанківському ринку показана на рис. 4.2.
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Рис. 4.2. Структура фінансових послуг на міжбанківському ринку
На завершення розкриття другого питання студент має засвоїти, що виокремлюють міжбанківські активні та пасивні кредитні операції: ринок міжбанківських депозитів та ринок міжбанківських кредитів.

Міжбанківські депозити, які надаються в межах кореспондентських відносин між банками, відіграють роль інструмента налагодження довірливих відносин між банками. Тимчасово вільні кошти у банку виникають через відсутність необхідного попиту на фінансовому ринку або невигідність розміщення кредитних ресурсів серед клієнтів. Найбільш поширені строки депозитів – один, три і шість місяців; граничні – від одного дня до двох років.

Міжбанківський кредит є основним джерелом запозичених коштів комерційного банку і слугує для підтримки кредитного потенціалу, поточної ліквідності банку або забезпечення рентабельного вкладення коштів. Міжбанківський кредит має короткостроковий характер, вирізняється оперативністю надання коштів та вищими порівняно з депозитами процентними ставками. Він здійснюється в рамках кореспондентських відносин банків і є дорожчим порівняно з іншими джерелами ресурсного потенціалу банку [9].

Тобто, міжбанківський ринок відіграє важливу роль у забезпеченні нормальних умов функціонування грошового ринку, є об’єктом державного регулювання, механізмом впливу державних органів на діяльність комерційних банків, на стан грошово-кредитної і валютної сфери та на економіку в цілому.

3. Особливості залучення ресурсів на міжбанківському ринку.
Метою вивчення останнього питання є засвоєння студентом особливостей залучення ресурсів на міжбанківському ринку. При цьому треба звернути увагу на визначення поняття «банківські ресурси».
Банківські ресурси – це сукупність коштів, які є в розпорядженні банків і використовуються ними для проведення активних операцій.

Операції, пов’язані з формуванням банківських ресурсів, називаються пасивними операціями комерційних банків.

Студент має знати, що залежно від джерел формування ресурси комерційних банків поділяються на власні, залучені (депозитні) та позичені (недепозитні).

У нашій країні кредитором останньої інстанції (центральним банком) є Національний банк України (НБУ). Проводячи відповідну грошово-кредитну політику, він може кредитувати банки через: кредитні тендери, операції peno (купівля-продаж державних цінних паперів) і рефінансування інвестиційних операцій (вкладання коштів у векселі й облігації та акції суб’єктів підприємницької діяльності й місцевих органів влади).

Економічна сутність кредитів НБУ на макрорівні полягає в тому, що через кредитування банків здійснюється емісія грошей в обіг і розширюється обсяг сукупної грошової маси в економіці. Це створює умови для експансії кредитної діяльності банків.

На мікрорівні кредити НБУ сприяють підтриманню банками своєї ліквідності на необхідному рівні, зміні структури їхніх активів на користь позичкових операцій, а також розширенню за необхідності обсягу кредитної допомоги своїм клієнтам.

Студент має звернути увагу на те, що НБУ з урахуванням поточної ситуації на грошово-кредитному ринку застосовує такі механізми рефінансування банків:

– операції рефінансування;

– надання стабілізаційного кредиту;

– операції на відкритому ринку з державними цінними паперами.

Питання для самоконтролю
1. Дайте визначення поняття «грошовий ринок».
2. Які існують основні складові фінансових послуг на грошовому ринку? Які функції вони виконують?

3. Які елементи властиві грошовому ринку?

4. Які інструменти застосовують на грошовому ринку?

5. На які види поділяються боргові зобов’язання? Охарактеризуйте їх.

6. Що являють собою боргові документи, що обертаються на грошовому ринку?

7. Які види фінансових послуг надаються на міжбанківському ринку?

8. У чому заключаються особливості залучення ресурсів на міжбанківському ринку?

Тестові завдання для самоконтролю

1. Грошовий ринок – це:
а) ринок купівлі-продажу будь-яких товарів і послуг за готівку;

б) обіг грошових засобів в мережі уповноважених установ;

в) спеціалізовані банківсько-фінансові інститути, що забезпечують врівноваження попиту та пропозиції на гроші як специфічний товар;

г) оцінка в грошових одиницях будь-яких активів з метою можливого продажу.

2. Функціями грошового ринку є:

а) забезпечення ліквідності короткострокових вкладень;

б) формування ринку грошей як засобу платежу;

в) збалансовує попит і пропозицію;

г) забезпечення міжнародного переміщення капіталу.

3. Депозитні операції, які мають право здійснювати уповноважені банки, реалізуються на основі:

а) наказу Міністерства фінансів України;

б) ліцензії Національного банку;

в) спільного дозволу Міністерства фінансів і Національного банку;

г) ліцензії Національної Комісії з цінних паперів і фондового ринку.

4. Чим відрізняється ринок грошей від ринку капіталу?

а) ринок грошей і ринок капіталу – це різні назви одного поняття;

б) ринок грошей – складова частина фінансового ринку, як і ринок капіталу;

в) фінансовий ринок поєднує ринок цінних паперів і ринок довгострокових банківських позичок;

г) ринок грошей поєднує валютний і фінансовий ринок, одночасно він є частиною грошового ринку.

5. За видами інструментів грошовий ринок поділяється на:

а) кредитний ринок, ринок прямих інвестицій;

б) ринок позикових зобов’язань, валютний ринок, ринок цінних паперів;

в) ринок короткострокових та довгострокових зобов’язань;

г) страховий ринок, ринок землі, ринок нерухомості.

6. До якого виду операцій відносяться одержання позики на міжбанківському ринку?

а) до активних;

б) до послуг;

в) до пасивних;

г) до активно-пасивних.

7. Підвищення вартості грошової одиниці – це:
а) ревальвація;

б) деномінація;

в) рефінансування;

г) реновація.

8. Операції фізичних чи юридичних осіб з отриманням коштів від юридичної фінансової установи під заставу товарів чи інших цінностей характеризуються як:

а) фінансовий кредит;

б) ломбардна операція;

в) лізингова операція;

г) фінансовий селенг.

9. Ставку облікового відсотку встановлює:

а) Міністерство фінансів України;

б) Національний банк України;

в) Кабінет Міністрів України.

10. Які види процентних ставок пов’язані з діяльністю грошового ринку?

а) облікова, банківська, міжбанківська;

б) депозитна, позикова;

в) облігаційна;

г) всі разом.

(Практичні завдання 

Завдання №1. Інвестор бажає вкласти 200 тис. грн. у фінансові активи на 12 місяців і 300 тис. грн. витратити на придбання доларів США за курсом 1$ США = 24,5 грн. Фінансові активи приносять щороку 28% прибутку, а іноземна валюта, вкладена на депозитний рахунок у банк, приносить щороку 7% прибутку. Курс іноземної валюти в кінці року становить: 1$ США = 25 грн. Послуги брокера коштують 10% від загальної суми прибутку. Визначити суму прибутку і вартість брокерських послуг.
Методичні рекомендації. При виконанні завдання студент має спочатку визначити прибуток від фінансових активів та вартість грошовому вкладу у доларовому еквіваленті. Далі студент має визначити прибуток від іноземної валюти у доларовому і гривневому еквівалентах. Потім слід визначити загальну суму прибуткуі чистий прибуток від операції, врахувавши вартість брокерських послуг.
Завдання №2. Банк видав позику 10 млн. грн. із розрахунку 8% річних. Який буде прибуток банку за три місяці (без урахування відсотків на відсотки)?

Методичні рекомендації. При виконанні завдання студент повинен знайти величину прибутку за такою формулою:
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де Д – прибуток, грн.;

              Сс – розмір позики, грн.;


     НП – норма процента,%.


Завдання №3. Розгадати кросворд на тему: «Фінансові послуги на грошовому ринку».
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	По горизонталі
	По вертикалі

	1. Процес здійснення банком активних операцій за рахунок позик, одержаних в інших банках.

3. Форма короткострокового банківського фінансування, при якому банк бере на себе відповідальність за своєчасну оплату переказного векселя, якщо у векселедавця будуть труднощі.
8. … відсоток – норма доходу, яку стягує банк із позичальників за користування позиченими коштами.
9. Міжбанківський … – частина ринку позикових капіталів, де тимчасово вільні грошові ресурси кредитних установ залучаються та розміщуються банками між собою.


	2. Банківські … – сукупність коштів, які є в розпорядженні банків і використовуються ними для проведення активних операцій.
4. Міжбанківський … – основне джерело запозичених коштів комерційного банку, слугує для підтримки кредитного потенціалу, поточної ліквідності банку або забезпечення рентабельного вкладення коштів.

5. … ринок – частина ринку позичкових капіталів, де здійснюються переважно короткострокові депозитно-позикові операції.
6. … ринок – сукупність економічних та організаційних форм, що пов’язані з купівлею або продажем валют різних країн.

7. Міжбанківський … – надається в межах кореспондентських відносин між банками, відіграє роль інструмента налагодження довірливих відносин між банками.

10. Депозитний … – цінний папір, виданий банками та іншими депозитними інститутами.


( Рекомендована література: основна [2,4,5], додаткова [1,6]
ТЕМА 5. ФІНАНСОВІ ПОСЛУГИ НА ВАЛЮТНОМУ РИНКУ
(Мета вивчення теми: визначити сутність поняття «валютний ринок»; виявити групи учасників валютного ринку; дослідити чинники, що впливають на кон’юнктуру валютного ринку; визначити функції валютного ринку; ознайомитись з видами фінансових послуг на валютному ринку; усвідомити особливості регулювання валютного ринку; засвоїти види валютних операцій.
План заняття

1. Сутність та учасники валютного ринку.
2. Фінансові послуги на валютному ринку.

3. Регулювання валютного ринку.

4. Валютні операції.

(Основні терміни і поняття
Валютний ринок, валютне регулювання, пряме валютне регулювання, непряме валютне регулювання, девальвація валюти, ревальвація валюти, валютна інтервенція, валютні обмеження, валютна блокада, валютні операції
(Теоретичні відомості

1. Сутність та учасники валютного ринку.

Опрацювання першого питання слід розпочати з визначення сутності валютного ринку, оскільки валютні операції набувають все більшого поширення, що виводить валютний ринок за межі простого придатку розрахунково-платіжних відносин.
Валютний ринок – це сукупність економічних та організаційних форм, що пов’язані з купівлею та продажем валют різних країн; це нормативно-правовий апарат, що регулює дії інститутів у ході здійснення операцій купівлі-продажу валют і платіжних документів у іноземних валютах на міжнародних і національних ринках. 

До його складу, як системи, можна віднести підсистеми валютного механізму (правові норми та інститути, що демонструють їх на національному та міжнародному рівнях) і валютних відносин (під якими слід розуміти зв’язки, в які вступають фізичні та юридичні особи з метою здійснення міжнародних розрахунків, кредитних та інших грошових операцій, що спрямовані на придбання або продаж іноземної валюти) [6].

Студенту варто ознайомитись з учасниками валютних ринків, які поділяються на дві групи:

– пасивні, у котрих час від часу виникає необхідність у проведенні валютних операцій (вони не визначають ціну);

– активні, які встановлюють ціни (market makers).

Також слід звернути увагу, що до основних суб’єктів, що функціонують на валютному ринку, належать:

1. Фірми, що здійснюють зовнішню торгівлю або капіталовкладення за кордоном.

2. Приватні особи, що здійснюють перекази валют, купують валюту та здійснюють інші не торговельні угоди.

3. Валютні біржі, що формують ринковий валютний курс, здійснюють обмін валют для юридичних та фізичних осіб.

4. Валютні брокерські фірми, які зводять покупців та продавців іноземної валюти, здійснюють між ними конверсійні або депозитно-кредитні операції.

5. Спекулянти, які постійно купують – продають валюту задля одержання доходу від різниці в її курсі (валютні дилери). Ними можуть бути юридичні та фізичні особи.

6. Хеджери, які здійснюють операції на валютному ринку для захисту від несприятливої зміни валютного курсу.

Крім того, студенту слід знати, що на стан і динаміку попиту і пропозиції на валютному ринку впливає велика кількість чинників економічного, політичного, правового і психологічного характеру. Усі вони поділяються на три групи [6,7,10].

1. Курсоутворювальні чинники (базові, тобто такі, що визначають такий стан співвідношення попиту і пропозиції на валютному ринку, який схильний до стабільності чи поступової, внутрішньо зумовленої та передбачуваної зміни):

– стан платіжного балансу в країні;

– обсяги ВВП, які виробляються в країні;

– внутрішня і зовнішня пропозиція грошей;

– процентні ставки в країнах, валюти яких порівнюються:

– співвідношення внутрішніх цін країни із зовнішніми.

2. Регулятивні чинники:

– заходи прямого державного регулювання (фінансово-бюджетна політика, квотування та ліцензування, грошово-кредитна політика, регулювання цін, інтервенційна політика, розподіл валюти тощо):

– структурні чинники. Ці чинники впливають на кон’юнктуру ринку через зміну курсоутворювальних чинників. Вони вводяться в дію державою свідомо для досягнення певних цілей в її економічній політиці і можуть давати значний ефект в умовах, коли економіка країни перебуває у стані тривалої рівноваги.

3. Чинники кризового характеру:

– дефіцит державного бюджету:

– безконтрольна емісія та інфляція:

– штучне і надмірне регулювання цін:

– висока монополізація виробництва.

На завершення розкриття першого питання,  студент повинен звернути увагу на те, що валютний ринок виконує певні функції, в яких виявляється його призначення й економічна роль:

– забезпечення умов та механізмів для реалізації валютної політики держави;

– створення суб’єктам валютних відносин передумов для своєчасного здійснення міжнародних платежів за поточними і капітальними розрахунками та сприяння завдяки цьому розвитку зовнішньої торгівлі;

– забезпечення прибутку учасникам валютних відносин;

– формування та врівноваження попиту і пропозиції валюти і регулювання валютного курсу;

– страхування валютних ризиків;

– диверсифікація валютних резервів.
2. Фінансові послуги на валютному ринку.

При опрацюванні другого питання, студент має засвоїти той факт, що фінансові послуги на валютному ринку є підсистемою ринку фінансових послуг (рис. 5.1).

[image: image11]
Рис. 5.1. Фінансові послуги на валютному ринку як підсистема [6]
Фінансові послуги на валютному ринку стосуються здійснення поточних валютних операцій в Україні та операцій, пов’язаних з рухом іноземного капіталу в Україну, що спрямовуються як інвестиції фінансового характеру (придбання цінних паперів). Види фінансових послуг на валютному ринку показані на рис. 5.2.
У процесі взаємного обміну результатами діяльності національних господарств, формується валютна система, що є державно-правовою формою організації валютних відносин і поділяється на національну та міжнародну (регіональну) валютні системи [6,7,10].

Валютний ринок має всі атрибути звичайного ринку: об’єкти і суб’єкти, попит і пропозиція, ціну, особливу інфраструктуру та комунікації тощо.


[image: image12]
Рис. 5.2. Види фінансових послуг на валютному ринку [6]
Варто звернути увагу на то, що валютний ринок є системою сталих і водночас різноманітних економічних та організаційних відносин між учасниками міжнародних розрахунків з приводу:

– валютних операцій;

– зовнішньої торгівлі;

– надання послуг;

– здійснення інвестицій;

– інших видів діяльності, які вимагають обміну і використання різних іноземних валют та пов’язані із зовнішньоекономічними зв’язками.
3. Регулювання валютного ринку.

Третє питання теоретичної частини практичного заняття передбачає засвоєння студентом визначення поняття валютного регулювання.
Отже, валютне регулювання – це діяльність держави та уповноважених нею органів щодо регламентації валютних відносин економічних суб’єктів та їх діяльності на валютному ринку.
 Така регламентація тією чи іншою мірою поширюється на всі складові валютних відносин та валютного ринку і насамперед на:

–процес курсоутворення;

– виконання платіжної функції іноземною валютою на внутрішніх ринках країни;

– діяльність комерційних банків та інших структур на валютному ринку;

–здійснення міжнародних платежів за поточними та капітальними операціями платіжного балансу;

– ввезення та вивезення валютних цінностей через державний ко​рдон;

– кредитні відносини резидентів з нерезидентами;

– формування та використання золотовалютних резервів.

Студенту слід запам’ятати, що головною установою, що виконує валютне регулювання, є Національний банк України.

Валютне регулювання буває прямим і непрямим.
Пряме валютне регулювання полягає в корекції поведінки суб’єктів ринку через застосування обмежуючих законодавчих актів і втручання органів виконавчої влади.

Непряме валютне регулювання полягає у використанні економічних, зокрема валютно-кредитних, методів впливу на поведінку суб’єктів ринку.

В Україні поєднуються пряме і непряме валютні регулювання. 
Студент повинен засвоїти і проаналізувати інструменти валютного регулювання.
1. Девальвація валюти – цілеспрямовані дії відповідних інституційних структур, які мають на меті знизити курс національної валюти по відношенню до іноземних валют. Девальвація використовується з метою заохочення експорту та скорочення імпорту для покращення платіжного балансу шляхом приведення офіційного курсу у відповідність з ринковим курсом провідних валют.

2. Ревальвація валюти – підвищення офіційного курсу національної валюти по відношенню до інших валют. Мета – втримати на внутрішньому ринку споживчий попит, стимулювати товарний імпорт і залучення інвестицій.

3. Валютна інтервенція – втручання держави через центральний банк в операції на валютному ринку з метою впливу на курс національної валюти шляхом продажу чи купівлі іноземної валюти. Це велика за масштабами операція, яка проводиться у визначений і досить короткий проміжок часу.

4. Корекція облікових ставок національного банку – підвищення облікових ставок національного банку веде до зростання (завдяки підвищенню попиту) курсів валюти, а скорочення – до зниження цього курсу. Механізм впливу облікової процентної ставки національного банку на курс валюти здійснюється через його операції з комерційними банками та іншими кредитними установами з обліку короткострокових державних зобов’язань (казначейських векселів) і переобліку комерційних векселів.

5. Валютні обмеження – система нормативних правил, встановлених законодавчим або адміністративним чином і направлених на обмеження валютних операцій. Валютні обмеження передбачають:

– регулювання переказів і платежів за кордон;

· заборону вільного продажу і купівлі іноземної валюти;

· обов’язкову передачу державі іноземної валюти в обмін на національну валюту за офіційним курсом.

6. Механізм регулювання платіжного балансу – застосування експортних субсидій, митних тарифів, страхування від втрат викликаних коливаннями валютних співвідношень.

7. Валютна блокада – сукупність примусових валютних заходів, які використовуються одними державами по відношенню до інших з метою домогтися виконання тих чи інших вимог. До валютної блокади належать такі заходи: блокування рахунків, кредитна блокада та валютні обмеження [6,7].

4. Валютні операції.

Останнє питання передбачає засвоєння студентом видів валютних операцій. Функції валютного ринку реалізується через надання суб’єктами ринку широкого кола послуг шляхом здійснення валютних операцій. Під валютними операціями розуміють будь-які платежі, пов’язані з переміщенням валютних цінностей між суб’єктами валютного ринку.

Ці операції класифікуються за кількома критеріями.

1. За строком здійснення платежу з купівлі-продажу валюти:

– касові, або операції з негайною поставкою;

– строкові.

2. За механізмом здійснення операцій:

– операції спот;

– форвардні операції;

– ф’ючерсні операції;

– опціонні операції. 

3. За цільовим призначенням:

– операції з метою одержання валюти для здійснення платежів за міжнародними розрахунками;

– операції з метою страхування від валютних ризиків (операції хеджування);

– операції з метою одержання прибутку, або спекулятивні опе​рації.

4. За формою здійснення:

– безготівкові;

– готівкові.

5. За масштабами операцій:

– оптові (здійснюються між банками);

– роздрібні (здійснюються між банками та їх клієнтами).


Питання для самоконтролю
1. Які роль і місце валютного ринку у економічній системі держави?
2. Назвіть види валютних ринків. Яка специфіка їх функціонування?

3. Яким чином здійснюється валютне регулювання в Україні? 

4. Які інструменти валютного регулювання ви знаєте?

5. Які учасники діють на валютному ринку?

6. Назвіть види валютних операцій та послуг.

7. Які існують способи здійснення фінансових операцій на валютному ринку?

Тестові завдання для самоконтролю

1.  Валютний ринок – це:

а) ринок де купують і продають валюту не тільки для здійснення платежів, а й для інших цілей – для спекулятивних операцій, операцій хеджування валютних ризиків;

б) сукупність економічних та організаційних форм, що пов’язані з купівлею та продажем валют різних країн, це нормативно-правовий апарат, що регулює дії інститутів у ході здійснення операцій купівлі-продажу валют і платіжних документів у іноземних валютах на міжнародних і національних ринках;

в) ринок, де купують і продають валюту для здійснення платежів;

г) сукупність економічних форм, що пов’язані з купівлею та продажем валют різних країн.

2. Валютний ринок є системою сталих і водночас різноманітних економічних відносин між учасниками міжнародних розрахунків з приводу:

а) валютних операцій,  зовнішньої торгівлі, надання послуг, здійснення інвестицій;

б) валютних операцій,  надання послуг, здійснення інвестицій;

в) платіжних документів у іноземних валютах на міжнародних ринках;

г) здійснення зовнішньої торгівлі.

3. Об’єктом купівлі-продажу на валютному ринку є:

а) валютні цінності;

б) іноземні і національні цінності;

в) валютні цінності, іноземні – для резидентів, та національні цінності –для нерезидентів;

г) резиденти та не резиденти.

4. Як в Україні встановлюється валютний курс?

а) указом Президента України;

б) шляхом проведення торгів на валютній біржі;

в) постановою КМУ;

г) указом Прем’єр-міністра. 

5. Як визначають офіційне зниження курсу іноземної валюти?

а) хеджуванням іноземної валюти;

б) рефінансуванням національної валюти;

в) ревальвацією іноземної валюти та девальвацією національної валюти;

г) усі відповіді неправильні.

6. За сферами діяльності вирізняють валютні ринки:

а) державний, локальний, регіональний;

б) готівковий, безготівковий;

в) оптовий, роздрібний, змішаний;

г) функціональний, інституційний, організаційно-технічний.

7. Вільний валютний ринок передбачає:

а) необмеженість здійснення валютних операцій на внутрішньому ринку і вільний вихід на світовий валютний ринок;

б) встановлення валютних курсів під впливом попиту і пропозиції та необмежене державою чи іншими суб’єктами ринку надання валютних послуг;

в) встановлення вигідних умов валютних операцій для даної країни незалежно від державного регулювання та вимог світового ринку;

г) діяльність на валютному ринку об’єднань учасників, які вільно встановлюють для себе умови купівлі-продажу валюти.

8. Обмеження валютного ринку впроваджуються як:

а) інструмент регулювання міжнародних валютних угод;

б) чинник впливу на ринкову економіку та регулювання грошової політики держави;

в) чинники впливу на структуру внутрішнього державного боргу та ВВП;
г) передумова формування валютних резервів держави для управління зовнішнім державним боргом.

9. Головною виконуючою установою валютного регулювання є:
а) Міністерство фінансів України;

б) Кабінет Міністрів України;

в) Міністерство економіки України;

г) Національний банк України.

10. Послуги на валютному ринку здійснюються за такими напрямами:

а) відкриття депозитів, надання позик, страхові послуги;

б) послуги, пов’язані із спекуляціями, рухом капіталу, переказом валюти;

в) управління валютними цінностями;

г) послуги депозитно-позикового характеру.

(Практичні завдання 

Завдання №1. Доларова ставка форвардного контракту 7% річних, грошова – 49% річних, спот-курс 1 дол. США = 27,0 грн. Визначте курс долара за тримісячним, шестимісячним і дев’ятимісячним форвардним контрактом.
Методичні рекомендації. При виконанні завдання спочатку студент має визначити вартість тримісячного форвардного контракту через послідовні чотири дії:

а) визначити доларову відсоткову ставку форвардного контракту;
б) визначити грошову відсоткову ставку форвардного контракту;

в) визначити курс грошової одиниці за форвардним контрактом;

г) визначити курс долара за тримісячним контрактом.
Таким самим чином, через послідовні чотири дії, визначити вартість шестимісячного та дев’ятимісячного форвардних контрактів.

Завдання №2. На валютній біржі пропонується наступний опціон на купівлю доларів:
	Сума
	10000 дол. США

	Строк
	3 міс.

	Курс опціону
	120 грн. за 1 дол. США

	Премія
	10 грн. за 1 дол. США

	Стиль
	Європейський


Визначити загальні витрати на купівлю валюти.

Методичні рекомендації. При виконанні завдання спочатку студент повинен визначити витрати на купівлю доларів; потім – розмір премії за опціоном; потім – загальні витрати на купівлю валюти.
Завдання №3. Вклад в розмірі 50000 євро було внесено до банку 30.03.2019 р. і запитано 30.10.2019 р. Відсоткова ставка склала 6% річних. Визначте суму нарахованих відсотків при різних практиках визначення стрків нарахування та зробіть висновок щодо вигідності застосування різних методів для позичальника і вкладника.
Методичні рекомендації. При виконанні завдання студенту слід пам’ятати, що у банківській практиці використовуються три метода визначення кількості днів для розрахунку відсотків:
1) метод «факт/факт» – при розрахунку суми відсотків береться фактична кількість днів у місяці та році;

2) метод «факт/360» – при розрахунку суми відсотків береться фактична кількість днів у місяці, але умовно в році – 360 днів;

3) метод «30/360» – при розрахунку суми відсотків береться умовна кількість днів у місяці – 30 та у році – 360.

Умови щодо нарахування відсотків визначаються депозитною (кредитною) угодою.
Комерційні банки здійснюють нарахування відсотків вкладникам за простими відсотками за формулою:
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де V – сума відсотків за період у n-днів;
P – сума номіналу депозиту;

k – річна відсоткова ставка;

n – кількість днів розрахункового періоду;

T – максимальна кількість днів у році за умовами договору.

При виконанні завдання студент спочатку здійснює нарахування відсотків за вищенаведеною формулою за методом «факт/факт». Потім визначає суму нарахованих відсотків за методм «факт/360». Наприкінці – за методом «30/360». 
( Рекомендована література: основна [2,4,5], додаткова [3,14]
ТЕМА 6. ФІНАНСОВІ ПОСЛУГИ НА ФОНДОВОМУ РИНКУ
(Мета вивчення теми: визначити сутність поняття «фондовий ринок»; дослідити функції фондового ринку; ознайомитись з інструментами фондового ринку та притаманних їм властивостям; засвоїти види основних цінних паперів; засвоїти види похідних цінних паперів.

План заняття

1. Поняття та функції фондового ринку.

2. Інструменти фондового ринку.

3. Основні цінні папери.

4. Похідні цінні папери.

(Основні терміни і поняття
Фондовий ринок, цінний папір, пайовий цінний папір, борговий цінний папір, іпотечний цінний папір, похідний цінний папір, товаророзпорядчий цінний папір, акція, проста акція, привелійована акція, облігація, відсоткова облігація, цільова облігація, дисконтна облігація, вексель, простий вексель, переказний вексель, казначейський вексель, дериватив, ф’ючерс, форвард, опціон, угода своп
(Теоретичні відомості

1. Поняття та функції фондового ринку.
Перше питання теоретичної частини практичного заняття слід розпочати з визначення сутності фондового ринку, оскільки фондовий ринок є важливим сегментом фінансового ринку.
Фондовий ринок (ринок цінних паперів) – сегмент фінансового ринку, де відбуваються операції купівлі-продажу цінних паперів, які мають власну вартість, вільно обертаються та свідчать про відносини співвласності, позики і похідних від них відносин між тими, хто мобілізує ресурси, випускаючи цінні папери (емітентами) і тими, хто їх придбає (інвесторами), за участі, як правило, фінансових посередників [6].

Фондовий ринок в системі ринкових відносин через фінансові операції і послуги забезпечує:

· залучення вільних засобів у вигляді інвестицій для розвитку виробництва;

· переливання капіталу із інвестиційно-непривабливих, неперспективних галузей у галузі, які швидко розвиваються;

· залучення ресурсів для покриття дефіциту державного і місцевого бюджетів;

· об’єктивну оцінку стану економіки за індикаторами фондового ринку.

Студенту варто звернути увагу на основні функції ринку цінних паперів [3,6]:
– функція перерозподілу грошових коштів полягає у перерозподілі коштів між галузями і сферами діяльності; територіями і країнами; населенням і підприємствами, тобто набуття заощаджень громадян виробничої форми; між державою та іншими юридичними й фізичними особами;

– функція перерозподілу ризиків – використання інструментів ринку цінних паперів (передусім похідних інструментів) для захисту власників будь-яких активів (товарних, валютних, фінансових) від несприятливої для них зміни цін, вартості або дохідності цих активів. Цю функцію можна назвати функцією захисту (страхування) від ризику або, точніше, функцією хеджування;

– інформаційна, завдяки якій усі учасники фондового ринку, і в першу чергу інвестори отримують конкретну інформацію про економічну кон’юнктуру, у цілому про ринок, і про окремі сектори та інструменти, і відповідно, мають можливість приймати рішення про розміщення капіталу;

– облікова функція полягає в обов’язковому обліку у спеціальних реєстрах усіх видів цінних паперів, що обертаються на ринку, реєстрації учасників ринку цінних паперів, а також фіксації фондових операцій, оформлених угодами купівлі-продажу, застави, трасту, конвертації тощо; 

– контрольна функція передбачає контроль за дотриманням норм законодавства учасниками ринку;

– функція збалансування попиту і пропозиції означає забезпечення рівноваги попиту та пропозиції на фінансовому ринку шляхом проведення операцій з цінними паперами; 

– стимулююча функція полягає у мотивації юридичних і фізичних осіб стати учасниками ринку цінних паперів, зокрема шляхом надання права на участь в управлінні підприємством (акції), права на отримання доходу (відсотків за облігаціями, дивідендів за акціями), можливості накопичення капіталу або права стати власником майна (облігації); 

– регулююча функція означає регулювання через конкретні фондові операції різних суспільних інтересів, наприклад, шляхом проведення операцій із цінними паперами регулюють обсяг грошової маси в обігу. Продаж державою цінних паперів на ринку скорочує обсяг грошової маси, а придбання їх державою, навпаки, збільшує цей обсяг. 

До допоміжних функцій ринку цінних паперів можна віднести використання цінних паперів у приватизації, антикризовому управлінні, реструктуризації економіки, стабілізації грошового обігу, антиінфляційній політиці тощо.

Учасники ринку цінних паперів:

· емітенти цінних паперів;

· інвестори;

· посередники;

· держава.

Головні характеристики та принципи функціонування фондового ринку – цілісність, централізація, прозорість, наявність системи електронного обігу цінних паперів, забезпечення високих гарантій щодо інвестицій [3].
2. Інструменти фондового ринку.

Розкриття другого питання передбачає засвоєння студентом того, що основним об’єктом фондового ринку є цінні папери.

Цінні папери – документи встановленої форми з відповідними реквізитами, що посвідчують грошові або інші майнові права, визначають взаємовідносини особи, яка їх розмістила (емітента), і власника та передбачають виконання зобов’язань згідно з умовами їх розміщення, а також можливість передачі прав, що випливають із цих документів, іншим особам.

Далі студенту необхідно засвоїти основні властивості фінансових інструментів є:

– термін обігу – відрізок часу до кінцевого платежу або погашення фінансового інструменту; 

– ліквідність – можливість швидкого перетворення на готівку без значних втрат;

– дохід за інструментами визначається очікуваними процентними, дивідендними виплатами, а також сумами, отриманими від погашення чи перепродажу фінансового активу іншим учасникам ринку; 

– номінальна ставка доходу відображає в грошовому вираженні дохід, отриманий від інвестування коштів у фінансовий актив;

– ризикованість фінансового інструменту відображує невизначеність, пов’язану з величиною та терміном отримання доходу в майбутньому;

– конвертованість – це можливість обміну фінансового інструменту на інші фінансові активи;

– механізм оподаткування визначає в який спосіб та за якими ставками оподатковуються доходи від володіння та перепродажу фінансового інструменту;

– валюта платежу – це валюта, в якій здійснюється виплата за фінансовим інструментом [3,6].

Також студенту слід звернути увагу на групи цінних паперів.
Пайові цінні папери – цінні папери, які посвідчують участь їх власника у статутному капіталі (крім інвестиційних сертифікатів), надають власнику право на участь в управлінні емітентом і отримання частини прибутку, зокрема у вигляді дивідендів, та частини майна у разі ліквідації емітента. 

До пайових цінних паперів відносяться: акції, інвестиційні сертифікати.
Боргові цінні папери – цінні папери, що посвідчують відносини позики і передбачають зобов’язання емітента сплатити у визначений строк кошти відповідно до зобов’язання: облігації підприємств; державні облігації України; облігації місцевих позик; казначейські зобов’язання України; ощадні (депозитні) сертифікати; векселі.

Іпотечні цінні папери – цінні папери, випуск яких забезпечено іпотечним покриттям (іпотечним пулом) та які посвідчують право власників на отримання від емітента належних їм коштів: іпотечні облігації; іпотечні сертифікати; заставні; сертифікати Фондів операцій з нерухомістю (ФОН).

Похідні цінні папери – цінні папери, механізм випуску та обігу яких пов’язаний з правом на придбання чи продаж протягом строку, встановленого договором, цінних паперів, інших фінансових та/або товарних ресурсів.

Товаророзпорядчі цінні папери – цінні папери, які надають їхньому держателю право розпоряджатися майном, вказаним у цих документах (коносамент, складське свідоцтво).
3. Основні цінні папери.

Розкриття третього питання передбачає визначення таких понять, як «акція», «облігація», «вексель» та ознайомлення з їх видами. 

Отже, акція – цінний папір, що засвідчує пайову участь у статутному фонді товариства і надає її власнику певні корпоративні права.

Прості акції надають їх власникам право на отримання частини прибутку акціонерного товариства у вигляді дивідендів, на участь в управлінні акціонерним товариством, на отримання частини майна акціонерного товариства у разі його ліквідації та інші права, передбачені законом, що регулює питання створення, діяльності та припинення акціонерних товариств. 

Привілейовані акції надають їх власникам переважні, стосовно власників простих акцій, права на отримання частини прибутку акціонерного товариства у вигляді дивідендів та на отримання частини майна акціонерного товариства у разі його ліквідації.

Види вартості акції:

Номінальна вартість – це умовна величина, що дорівнює розміру частки у статутному фонді акціонерного товариства, яка припадає на одну акцію.

Емісійна вартість – це вартість придбання акцій їх першими власниками.

Ринкова вартість акції – це основний показник ліквідності акції, що формується під впливом попиту і пропозиції, що складаються на фондовому ринку.

Балансова (бухгалтерська) вартість акції відбиває частку власного капіталу (чистих активів товариства), яка припадає на одну акцію.

Облігація – цінний папір, що посвідчує внесення його власником грошей, визначає відносини позики між власником облігації та емітентом, підтверджує зобов’язання емітента повернути власникові облігації її номінальну вартість у передбачений умовами розміщення облігацій строк та виплатити доход за облігацією, якщо інше не передбачено умовами розміщення.

Відсоткові облігації – облігації, за якими передбачається виплата відсоткових доходів.

Цільові облігації – облігації, виконання зобов’язань за якими дозволяється товарами та/або послугами відповідно до вимог, встановлених умовами розміщення таких облігацій.

Дисконтні облігації – облігації, що розміщуються за ціною, нижчою ніж їх номінальна вартість. Різниця між ціною придбання та номінальною вартістю облігації виплачується власнику облігації під час її погашення і становить доход (дисконт) за облігацією.

Вексель – цінний папір, який засвідчує безумовне грошове зобов’язання векселедавця сплатити визначену суму грошей власнику векселя після настання строку.

В залежності від форми та способу використання розрізняють:

· простий вексель – просте і нічим не обумовлене зобов’язання векселедавця сплатити власнику векселя у вказаний строк у вказаному місці вказану суму.

· переказний вексель (тратта) – це письмовий наказ векселедавця платнику (трасату) про сплату векселедержателю певної суми грошей у визначеному місці у визначений час. Причому отримувачем коштів може виступати як перший векселедержатель (ремітент), так і кожний з наступних векселедержателів (індосат).

Казначейський вексель – це вид державного цінного паперу, який засвідчує безумовне грошове зобов’язання Державного казначейства України сплатити після настання строку визначену суму грошових коштів власнику векселя [3,6,8].
4. Похідні цінні папери.

Метою вивчення останнього питання є засвоєння студентом сутності, функцій та видів похідних цінних паперів.

Похідні цінні папери (деривативи) – цінні папери, механізм випуску та обігу яких пов’язаний з правом на придбання чи продаж протягом строку, встановленого договором, цінних паперів, інших фінансових та/або товарних ресурсів.

Це інструмент зниження фінансового ризику інвесторів, учасників фондового ринку.

Далі студенту необхідно з’ясувати, які функції виконують похідні цінні папери:

· посвідчення прав, що випливають з володіння основними цінними паперами (сертифікати, акції, облігації); 

· надання додаткових пільг власникам основних цінних паперів. Цю функцію здійснюють опціони, варранти, ф’ючерси, які дають можливість придбати або відмовитися від придбання основних цінних паперів; 

· забезпечення функціонування основних цінних паперів; 

· прогнозування динаміки курсів і страхування власників основних цінних паперів від пониження курсів. Цю функцію виконують ф’ючерси та опціони; 

· можливість заміни основних цінних паперів їх сурогатними формами. Цю функцію виконують сертифікати акцій, сертифікати облігацій і депозитні розписи;

· забезпечення проникнення основних цінних паперів на іноземні фондові ринки.

В контексті даного питання студент має знати, що залежно від виду цінностей деривативи поділяються на фондові, валютні й товарні.

Найбільш відомими похідними інструментами є ф’ючерсні контракти, форвардні контракти, опціони та варанти.

Ф’ючерс – це біржовий дериватив, який засвідчує зобов’язання на біржовому ринку купити чи продати базовий актив (фінансовий та матеріальний актив, валюта, процентні ставки, фондові індекси) за стандартизованими вимогами щодо характеристик базового активу, термінів і умов виконання за ціною, зафіксованою в момент укладання угоди.

Ф’ючерсна угода – угода між покупцем (продавцем) і біржею або її кліринговою палатою, в якій покупець (продавець) погоджується прийняти (здійснити) поставку певного активу за обумовленою ціною в кінці визначеного періоду часу.

Форвардна угода – це угода між двома сторонами про майбутню поставку предмета контракту за наперед обумовленою ціною, яка укладається поза біржею й обов’язкова до виконання для обох сторін угоди [3,6].

Студенту слід звернути увагу на те, що формальне визначення форвардного контракту дуже подібне до визначення ф’ючерсу, але між ними існує ряд відмінних ознак (табл. 6.1).

Таблиця 6.1 – Основні відмінності ф’ючерсних контрактів від
форвардних контрактів

	Характеристики контракту
	Ф’ючерсний контракт
	Форвардний контракт

	1. Кількість активу за контрактом
	Встановлюється біржею. Можна торгувати лише цілим числом контрактів
	Змінюється в залежності від потреб покупця (продавця)

	2 Кількість активу
	Визначається біржовою специфікацією
	Варіюється відповідно до конкретних запитів споживача

	3. Постачання
	У формах, встановлених біржею. Лише кілька відсотків від загального числа контрактів закінчується поставкою
	Поставляється актив, що лежить в основі контракту. Постачання здійснюється за кожним контрактом

	4. Дата поставки
	Постачання дозволено на дати, встановлені біржею
	Будь-яка

	5. Ліквідність
	Залежить від біржового активу. Зазвичай дуже висока
	Часто обмежена. Ринок може мати місце тільки для одного покупця

	6. Ризик
	Мінімальний або відсутній за зареєстрованим біржею ф'ючерсним контрактом
	Присутні всі види ризиків. Рівень залежить від кредитного рейтингу клієнта

	7. Маржа (гарантійна застава)
	Звичайно потрібно
	Зазвичай відсутній

	8. Регулювання
	Регулюється біржею та відповідними державними органами
	Малорегульоване


Опціон – стандартний документ, який засвідчує право придбати або продати цінні папери (товари, кошти) на визначених умовах у майбутньому, з фіксацією ціни на час укладення такого опціону або на час такого придбання за рішенням сторін контракту. 
Опціонні угоди – це двосторонні угоди про передачу прав (для покупця) і зобов’язання (для продавця) купити чи продати визначений актив за фіксованим курсом в узгоджену дату або термін.
Продавець опціону (емітент) несе безумовне та безвідкличне зобов’язання щодо придбання/продажу цінних паперів (товарів, коштів) на умовах укладеного опціонного контракту коштів).

Залежно від прав, що надаються власнику (покупцю) опціону, опціони поділяються на опціони PUT – «на продаж» та CALL – «на купівлю».

Опціон PUT дає власнику  (покупцю) опціону право на продаж через визначений час за наперед обумовленою ціною певного виду активу. Продавець такого опціону зобов’язаний купити актив у покупця опціону.
Опціон CALL дає власнику право на купівлю через визначений час за наперед обумовленою ціною певного активу, який йому зобов’язаний продати продавець опціону.

Студенту варто усвідомити, що опціон, на відміну від ф’ючерсної чи форвардної угоди, є угодою «несиметричною». В той час коли ф’ючерсні та форвардні угоди  є обов’язковими для виконання обома учасниками угоди, опціон дає власнику право виконати чи не виконати угоду, а для продавця є обов’язковим для виконання. Опціон виконується, коли ситуація на ринку є сприятливою для покупця опціону. 
Угоди своп – угоди між двома учасниками ринку про обмін у майбутньому платежами відповідно до умов угоди. Фактично своп полягає в зміні грошового потоку з одними характеристиками на грошовий потік з іншими характеристиками.
Угоди своп укладаються на період від кількох днів до десятка років з метою усунення валютного або процентного ризику, у цілях арбітражу.


Питання для самоконтролю
1. Розкрийте сутність та особливості фондового ринку.
2. Які функції виконує фондовий ринок?

3. Хто є учасниками фондового ринку?

4. Які властивості притаманні фінансовим інструментам?

5. Які групи цінних паперів ви знаєте? Охарактеризуйте їх.

6. Назвіть основні цінні папери.

7. Охарактризуйте акції.

8. Охарактризуйте облігації.

9. Охарактризуйте векселі.

10.  Які цінні папери відносяться до похідних? Які функції вони виконують?

11. У чому особливості та відмінності ф’ючерсних та форвардних угод?

12. Розкрийте сутність опціонних угод. Які види опціонів ви знаєте?

13. Охарактеризуйте угоди своп.

Тестові завдання для самоконтролю

1. Що слугувало основою формування фондового ринку?

а) наявність вільних коштів;

б) рішення держави;

в) розвиток товарного виробництва;

г) нестача фінансових ресурсів у держави;

д) надлишок коштів у суб’єктів господарювання;

е) нестача фінансових ресурсів у суб’єктів господарювання і держави.

2. Хто є основним споживачем фінансових ресурсів, акумульованих фондовим ринком?

а) фізичні особи;

б) іноземні держави;

в) суб’єкти господарювання;

г) держава;

д) суб’єкти господарювання і держава.

3. Що найбільшою мірою впливає на рух фінансових ресурсів?

а) рівень ризику втратити доход;

б) умови оподаткування;

в) зручність для інвестора;

г) рівень прибутковості вкладення коштів;

д) рівень ризику втратити капітал;

е) можливість швидкого переходу з однієї сфери до іншої.

4. До основних функцій фондового ринку не входить:

а) отримання прибутку від операцій на даному ринку;

б) цінова;

в) інформаційна;

г) регулююча;

д) підготовка висновків і оформлення звітів.

5. До суб’єктів фондового ринку відносять:

а) емітентів;

б) інвесторів;

в) фондових посередників;

г) державні органи регулювання;

д) усіх перелічених вище.

6. Фондова біржа створюється для:

а) зосередження попиту та пропозиції цінних паперів, сприяння формуванню їх біржового курсу;

б) з метою отримання прибутку;

в) надання фінансових та інших послуг у сфері розміщення та обігу цінних паперів, обліку прав за цінними паперами, управління активами інституційних інвесторів;

г) правильна відповідь відсутня.

7. Хто такі фінансові посередники?

а) особи, які організують діяльність фондового ринку;

б) особи, які забезпечують інтереси держави;

в) особи, які захищають інтереси емітентів;

г) фізичні та юридичні особи;

д) торговці цінними паперами.
8. Основними чинниками, що впливають на стан фондового ринку, є:

а) розмір попиту і пропозиції;

б) ситуація на суміжних ринках;

в) політична ситуація в країні;

г) якість товарів;

д) рівень диверсифікації.

9. До основних критеріїв класифікації фондового ринку не відносять:

а) вид розміщення цінних паперів;

б) місце операцій з цінними паперами;

в) економічну природу цінних паперів;

г) термін обігу та механізм виплати доходу;

д) прозорість біржової інформації.

10. До загальних принципів функціонування ринку цінних паперів не

відносять:

а) збалансованість обсягів збуту;

б) прозорість біржової інформації;

в) рівність можливостей суб’єктів;

г) упорядкованість «правил гри»;

д) фінансування і кредитування товаровиробників.
(Практичні завдання 

Завдання №1. Прибуток акціонерного товариства, що залишився після всіх відрахувань і призначений для виплати дивідендів, складає за рік 1200 тис. грн. Загальна сума акцій 5000 тис. грн., в тому числі привілейованих акцій – 500 тис. грн. і звичайних – 4500 тис. грн. На привілейовані акції встановлено фіксований розмір дивіденду 30% до їх номінальної вартості. Визначити середній розмір дивіденду на всі акції, річну суму дивідендів на привелійовані акції та розмір дивіденду на звичайні акції.
Методичні рекомендації. Розв’язання данного завдання передбачає виконання таких послідовних дій:

а) визначити середній розмір дивіденду на всі акції за формулою:

[image: image14.png]



де Д – середній розмір дивіденду, гр.од.;

Пр. – прибуток акціонерного товариства, гр.од.;

А – загальна сума акцій, гр.од.

б) визначити річну суму дивідендів за привілейованими акціями;

в) визначити розмір дивіденду за звичайними акціями за формулою:
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де Дзв.– розмір дивіденду за звичайними акціями, гр. од.;
Дпр. – сума дивідендів за привелійованими акціями, гр. од.;

Азв. – сума звичайних акцій, гр. од.

Завдання №2. Вексель на суму 95 тис. грн. було пред’явлено в банк для оплати за 30 днів до терміну його погашення. Визначте суму, отриману пред’явникові векселя, і суму доходу банку, якщо банк для його визначення буде використовувати відсоткову ставку і облікову ставку, складають 9% річних (розрахункова кількість днів у році при використанні відсоткової ставки – 365, а облікової – 360).
Методичні рекомендації. При виконанні даного завдання студенту треба звернути увагу на те, що спочатку потрібно визначити еквівалентність відсоткової і облікової ставок, у зв’язку з тим, що в умові вказана різна розрахункова кількість днів. Еквівалентність розраховується за формулою:
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де r – відсоткова ставка;
d – облікова ставка;

t – кількість днів до терміну погашення.

Наступним етапом розрахунків є визначення суми дисконту за формулою:
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де D – сума дисконту, гр. од.;
S – номінальна сума векселя, гр. од.

Наприкінці студент повинен суму, яка буде сплачена пред’явникові векселя, як різницю між номінальною сумою векселя і сумою дисконту.
Завдання №3. Визначити доцільність придбання купонної облігації з номіналом 1000 грн. за ціною 950 грн. За облігацією сплачується щорічний купонний дохід за ставкою 12%. Строк погашення облігації 3 роки. В банку за вкладом на 3 роки сплачується 14% річних.
Методичні рекомендації. Розв’язання данного завдання передбачає виконання таких послідовних дій:

а) визначити купонний дохід за облігацією за формулою:
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де Dd – купонний дохід за облігацією, гр. од.;
r – щорічний купонний дохід за облігацією,%; 

N – номінальна вартість купонної облігації, гр. од.;

t – термін погашення облігації, років.
б) визначити дохід інвестора при погашенні облігації як різницю між номінальною вартістю облігації та та її ринковою ціною;

в) визначити сукупний дохід від придбання облігації як суму купонного доходу за облігацією та доходу інвестора при погашенні облігації;
г) визначити дохід від банківського вкладу за формулою:

[image: image19.png]s = P(1+10)f,




де Дб – дохід від банківського вкладу, гр. од.;
Р – ринкова вартість облігації, гр. од.;

і – банківський відсоток, %;

t – термін погашення облігації, років.
Завдання №4. Розгадати кросворд на тему: «Цінні папери на фондовому ринку»
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Питання до кросворду:

По горизонталі:

1. … акція – цінний папір, що надає власнику право на отримання частини прибутку акціонерного товариства у вигляді дивідендів, на участь в управлінні акціонерним товариством, на отримання частини майна акціонерного товариства у разі його ліквідації та інші права, передбачені законом, що регулює питання створення, діяльності та припинення акціонерних товариств.


3. Стандартний документ, який засвідчує право придбати або продати цінні папери (товари, кошти) на визначених умовах у майбутньому, з фіксацією ціни на час укладення такого опціону або на час такого придбання за рішенням сторін контракту. 

5. Письмовий наказ векселедавця платнику (трасату) про сплату векселедержателю певної суми грошей у визначеному місці у визначений час.
6. Угода між двома сторонами про майбутню поставку предмета контракту за наперед обумовленою ціною, яка укладається поза біржею й обов’язкова до виконання для обох сторін угоди.

10. … облігація – облігація, що розміщується за ціною, нижчою ніж її номінальна вартість.

11. Цінний папір, який засвідчує безумовне грошове зобов’язання векселедавця сплатити визначену суму грошей власнику векселя після настання строку.
По вертикалі:

2. Угоди між двома учасниками ринку про обмін у майбутньому платежами відповідно до умов угоди.
4. … облігація – облігація, виконання зобов’язань за якою дозволяється товарами та/або послугами відповідно до вимог, встановлених умовами розміщення таких облігацій.
7. Цінний папір, що засвідчує пайову участь у статутному фонді товариства і надає її власнику певні корпоративні права.

8. Біржовий дериватив, який засвідчує зобов’язання на біржовому ринку купити чи продати базовий актив (фінансовий та матеріальний актив, валюта, процентні ставки, фондові індекси) за стандартизованими вимогами щодо характеристик базового активу, термінів і умов виконання за ціною, зафіксованою в момент укладання угоди.

9. … облігація – облігація, за якою передбачається виплата відсоткових доходів.
10. Цінний папір, механізм випуску та обігу якого пов’язаний з правом на придбання чи продаж протягом строку, встановленого договором, цінних паперів, інших фінансових та/або товарних ресурсів.

12. Цінний папір, що посвідчує внесення його власником грошей, визначає відносини позики між власником облігації та емітентом, підтверджує зобов’язання емітента повернути власникові облігації її номінальну вартість у передбачений умовами розміщення облігацій строк та виплатити доход за облігацією, якщо інше не передбачено умовами розміщення.

13. … вексель – вид державного цінного паперу, який засвідчує безумовне грошове зобов’язання Державного казначейства України сплатити після настання строку визначену суму грошових коштів власнику векселя.
( Рекомендована література: основна [5,7], додаткова [5,10]
ТЕМА 7. ІНШІ ВИДИ ФІНАНСОВИХ ПОСЛУГ

(Мета вивчення теми: дослідити різновиди фінансових послуг; дослідити особливості функціонування ринку ломбардних послуг; засвоїти особливості надання послуг з розрахунково-касового обслуговування; ознайомитись з послугами у сфері недержавного пенсійного забезпечення; усвідомити механізм надання факторингових і форейтингових послуг.
План заняття

1. Ринок ломбардних послуг.

2. Послуги розрахунково-касового обслуговування.

3. Послуги у сфері недержавного пенсійного забезпечення.

4. Факторингові та форфейтингові послуги.

(Основні терміни і поняття
Ринок ломбардних послуг, ломбардна операція, ломбард, розрахунково-касове обслуговування, операційна каса, платіжне доручення, платіжна вимога-доручення, розрахунковий чек, акредитив, платіжна вимога, інкасове доручення, система недержавного пенсійного забезпечення, недержавний пенсійний фонд, факторинг, форфейтинг
(Теоретичні відомості

1. Ринок ломбардних послуг.

Метою вивчення першого питання теоретичної частини практичного заняття є визначення понять «ломбард», «ломбардна операція», «ринок ломбардних послуг».
Ломбард – це небанківська фінансово-кредитна установа, виключним видом діяльності якої є надання на власний ризик фінансових кредитів фізичним особам за рахунок власних або залучених коштів, під заставу майна на визначений строк і під відсоток, зберігання речей та надання супутніх послуг, пов’язаних з діяльністю ломбарду.

Ломбардна операція – це операція фізичних чи юридичних осіб з одержання коштів від юридичної особи, кваліфікованої як фінансова установа згідно із законодавством України.
Ринок ломбардних послуг – це система економічних відносин, які виникають з приводу купівлі-продажу специфічного товару «ломбардні послуги» в процесі задоволення суспільних потреб у кредитуванні під заставу рухомого майна. Цей ринок складається в умовах множинності осіб, які потребують позичкових ресурсів.

Ломбардні послуги кваліфікуються як фінансові послуги, що надаються фізичним чи юридичним особам у формі позичення коштів ломбардною установою під заставу товарів або валютних цінностей [6].

Студенту слід звернути увагу на те, що послуги ломбарду поділяються на фінансові та супутні. До фінансових послуг ломбарду належать:
– надання фінансових кредитів за рахунок власних коштів;

– надання фінансових кредитів за рахунок залучених коштів.

До супутніх послуг ломбарду, якщо інше не встановлено законом, належать:

– оцінка заставленого майна відповідно до чинного законодавства та (або) умов договору;

– надання посередницьких послуг зі страхування предмета застави на підставі агентського договору зі страховою компанією;
· купівля у фізичних осіб виробів із дорогоцінних металів і каміння;

· прийом на відповідальне зберігання будь-якого рухомого та нерухомого майна;

· виготовлення, ремонт і переробка ювелірних виробів та виробів з дорогоцінних металів;

– реалізація заставленого майна відповідно до чинного законодавства та (або) умов договору.

Далі студенту необхідно з’ясувати об’єкт та предмет ломбардної послуги.

Об’єктом ломбардної послуги є зворотний рух вартості між кредитором і позичальником на умовах оплати. 
Предметом ломбардних послуг є [6]:

– надання грошових позичок під заставу дорогоцінних металів і дорогоцінного каміння у виробах і брухті;

– приймання на зберігання виробів з дорогоцінних металів і дорогоцінного каміння;

– реалізація невикуплених виробів із дорогоцінних металів і дорогоцінного каміння;

– надання грошових позичок під заставу рухомого майна з прийманням закладеного рухомого майна на збереження ломбарду (заклад), у тому числі предметів домашнього вжитку та особистого користування;

– надання грошових позичок під заставу нерухомого майна (іпотека), у тому числі землі, споруд, будівель, квартир, будинків, а також підприємств та їхніх структурних підрозділів як цілісних майнових комплексів;

– надання грошових позичок під заставу цінних паперів;

– надання грошових позичок під заставу майнових прав;

– надання грошових позичок під заставу валютних цінностей;

– реалізація закладених валютних цінностей відповідно до чинного законодавства;

– здійснення застави в міжнародному обороті;

– реалізація невикупленого закладеного майна через пункти реалізації ломбарду, а також мережу магазинів роздрібної, комісійної й оптової торгівлі (у тому числі лотки, торгові місця), а також аукціони, публічні торги.

Студенту слід засвоїти, що ломбардна операція складається з двох взаємозалежних частин. 
Перша частина – безпосередньо кредитна операція, тобто надання кредитором грошової позики позичальнику на умовах строковості, платності та повернення. 
Ломбардний кредит – короткостроковий кредит під заставу рухомого майна, яке можна швидко реалізувати. Застава забезпечує повернення кредиту. Вартість застави, як правило, перевищує суму кредиту. Позичальник зберігає право власності на закладене майно. Якщо кредит не повернено вчасно, право власності переходить до кредитора, який, реалізуючи майно, утримує з виторгу суму боргу та нараховані проценти. Сучасною формою ломбардного кредиту є банківський кредит під заставу депонованих у банку цінних паперів.

Другою частиною ломбардної операції є забезпечення зобов’язань позичальника, а саме одержання кредитором: а) впевненості в тому, що зобов’язання позичальником будуть виконані належним чином та у термін; б) додаткового інструменту примусу позичальника до належного виконання зобов’язань. 
Під час проведення ломбардної операції засобом забезпечення зобов’язань позичальника кредитору є тверда застава майна позичальника (або третьої особи). 
2. Послуги розрахунково-касового обслуговування.
Опрацювання другого питання передбачає ознайомлення студента з особливостями надання послуг розрахунково-касового обслуговування.
Розрахунково-касове обслуговування – послуги, пов’язані зі здійсненням безготівкових розрахунків, а також прийманням і видачею готівки.

Банки на договірній основі здійснюють розрахунково-касове обслуговування своїх клієнтів і виконують їх розпорядження щодо перерахування коштів з рахунків, за що стягують плату з клієнтів у вигляді комісійної винагороди.

Коло клієнтів досить велике: підприємства, установи, організації, благодійні фонди, партії, громадські об’єднання, фізичні особи, які відкривають у банку рахунки для зберігання належних їм грошових коштів.

В контексті даного питання студенти мають знати сутність касового обслуговування. Отже, касове обслуговування – це сукупність банківських операцій з прийняття готівкових коштів від клієнтів і зарахування їх на відповідні банківські рахунки та видачі з клієнтських рахунків через касу банку готівкових коштів згідно з розпорядженням клієнтів на цілі, передбачені чинним законодавством.

Студент повинен засвоїти, що для проведення касових операцій у банку створюється структурний підрозділ – операційна каса.

Операційна каса – це структурний підрозділ банків, який проводить операції з касового обслуговування клієнтів. Операційна каса може включати окремі види кас, а саме: прибуткову, видаткову, вечірню, касу перерахунку. Як правило, основний обсяг готівки в системі комерційних банків проходить через прибутково-видаткові каси [6].

Також студенту необхідно розглянути форми розрахункових документів, за якими здійснюються безготівкові розрахункові операції.

 Основними формами розрахункових документів є:

– платіжні доручення;

– платіжні вимоги-доручення;

– чеки;

– акредитиви;

– платіжні вимоги;

– інкасові доручення (розпорядження);

– векселі.

Платіжне доручення – це письмове розпорядження клієнта банку, який його обслуговує, на перерахування відповідної суми грошових коштів зі свого рахунка. Підприємства можуть надавати банкам платіжні доручення на перерахування коштів з поточних рахунків протягом 10 календарних днів після дня їх заповнення.

За цією формою клієнти банків можуть розраховуватися за товарними і нетоварними операціями: за куплені товари, послуги, виконані роботи, за зобов’язаннями перед фізичними особами (аліменти, пенсії, заробітна плата, гонорари тощо), за зобов’язаннями перед банками, податковими, страховими та іншими фінансовими органами, іншими юридичними особами.

Платіжна вимога-доручення – це комбінований розрахунковий документ, який складається з двох частин:

– верхня – вимога постачальника безпосередньо до покупця оплатити вартість відвантаженої йому продукції (виконаних робіт, наданих послуг);

– нижня – доручення покупця своєму банку перерахувати з його рахунка відповідну суму на користь постачальника.

Розрахунковий чек – це документ, що містить письмове розпорядження власника рахунка (чекодавця) банківській установі (банку-емітенту), що обслуговує його рахунок, оплатити чекодержателю суму грошових коштів, вказану в чеку.

Чекодавець – юридична або фізична особа, яка здійснює платіж за допомогою чека та підписує його.

Чекодержатель – підприємство, яке є одержувачем коштів за чеком.

Банк-емітент – банк, що видає чекову книжку (розрахунковий чек) підприємству або фізичній особі.

Чекові книжки (розрахункові чеки) виготовляються на спеціальному папері та брошуруються по 10, 20 та 25 аркушів.

Чеки із чекової книжки виписуються чекодавцем і видаються чекодержателю в оплату за одержані товари, виконані роботи, надані послуги.

Акредитив – це форма розрахунків, при якій банк-емітент за дорученням свого клієнта (заявника акредитива) зобов’язаний:

– виконати платіж третій особі (бенефіціару) за поставлені товари, виконані роботи та надані послуги;

– надати повноваження іншому (виконуючому) банку здійснити цей платіж.

Заявник акредитива – платник, який звернувся до банку, що його обслуговує, для відкриття акредитива.

Банк-емітент – банк платника, що відкриває акредитив своєму клієнту.

Бенефіціар – юридична особа, на користь якої виставлений акредитив (продавець, виконавець робіт або послуг тощо).

Виконуючий банк – банк бенефіціара або інший банк, що за дорученням банку-емітента виконує акредитив.

Платіжна вимога – це документ, що містить письмове розпорядження стягувача коштів банківській установі, яка його обслуговує, на списання грошей з рахунка відповідальної юридичної або фізичної особи. 

Іншою формою розрахунків, які використовуються в основному в міжнародній практиці, є інкасовані операції.
 Інкасове доручення – це доручення експортера своєму банку одержати від імпортера (платника, боржника) певну суму коштів або підтвердження (акцепт) того, що цю суму буде сплачено в обумовлені терміни.

У сфері міжнародної торгівлі досить поширеним інструментом розрахунків є вексель. Його використання забезпечує оформлення кредитних відносин між учасниками зовнішньоторговельних угод (експортером та імпортером) та банками [6,8].

3. Послуги у сфері недержавного пенсійного забезпечення.

Третє питання теоретичної частини вимагає від студента чіткого розуміння механізму надання послуг у сфері недержавного пенсійного забезпечення. Для кращого засвоєння цього питання студент повинен засвоїти сутність, мету та принципи системи недержавного пенсійного забезпечення.
Система недержавного пенсійного забезпечення (НПЗ) – це складова системи накопичувального пенсійного забезпечення, яка ґрунтується на засадах добровільної участі фізичних і юридичних осіб у формуванні пенсійних накопичень з метою отримання учасниками недержавного пенсійного забезпечення додаткових до загальнообов’язкового державного пенсійного страхування пенсійних виплат.

Основна мета НПЗ – надання працівникам можливості здійснювати додаткові пенсійні заощадження та одержувати більші пенсійні виплати за рахунок пенсійних нагромаджень та інвестиційного доходу від їхнього розміщення. 
Виходячи з міжнародного досвіду, суб’єктами системи додаткового (недержавного) пенсійного забезпечення, як правило, є: засновники та платники пенсійних фондів; вкладники й учасники пенсійних фондів; недержавні пенсійні фонди; компанії з управління пенсійним фондом; компанії з управління активами пенсійного фонду (КУА); зберігачі пенсійних фондів; страхові організації, яким дозволено здійснювати страхування життя та страхування довічної пенсії; банківські установи, що надають послуги з відкриття та обслуговування пенсійних депозитних рахунків; саморегульовані організації у сфері недержавного пенсійного забезпечення; особи, котрі надають консультаційні й агентські послуги; органи державного нагляду та контролю у сфері недержавного пенсійного забезпечення; незалежні актуарії; аудитори [5,6,8].

Основні принципи діяльності НПЗ такі:

– економічно-соціальна зацікавленість працівників і працедавців у НПЗ;

– добровільність участі в системі НПЗ (добровільність створення та приєднання до раніше створених пенсійних фондів, добровільність пенсійних внесків, вибору пенсійного фонду та форми пенсійних виплат тощо);

– здійснення інвестиційної діяльності виключно в інтересах вкладників та учасників з метою захисту пенсійних внесків від інфляції та збільшення пенсійних нагромаджень за допомогою одержання інвестиційного доходу;

– державне регулювання діяльності НПЗ і нагляд за її здійсненням тощо.

Студенту варто звернути увагу на те, що недержавні пенсійні фонди (НПФ) є фінансовими інституціями для переважної більшості населення. Проте у світі вони є одним з найбільш популярних засобів здійснення заощаджень, у тому числі на старість, на противагу банківським депозитам та іноземній валюті.

Недержавний пенсійний фонд (НПФ) – це юридична особа, яка має статус неприбуткової організації, функціонує та здійснює свою діяльність виключно з метою накопичення пенсійних внесків на користь учасників пенсійного фонду з подальшим управлінням пенсійними активами, а також здійснює пенсійні виплати учасникам зазначеного фонду.

Недержавні пенсійні фонди є елементом третього рівня нової пенсійної системи, що утворюється в Україні. Такі інституції надають послуги з недержавного пенсійного забезпечення.

Учасником НПФ може бути будь-яка фізична особа як громадянин України, так і іноземці та особи без громадянства.

Особа, що сплачує кошти (що називаються пенсійними внесками) на користь учасника НПФ, є вкладником фонду.

Студент повинен знати, що недержавні пенсійні фонди в Україні можуть бути трьох типів:

– відкриті недержавні пенсійні фонди;

– корпоративні пенсійні фонди;

– професійні пенсійні фонди.

При відкритому типі недержавного пенсійного фонду засновниками можуть бути будь-які юридичні особи, а учасниками – громадяни України, іноземці та особи без громадянства, незалежно від місця та характеру їх роботи.

Корпоративним пенсійним фондом вважається недержавний пенсійний фонд, засновником якого є юридична особа-працедавець, або кілька юридичних осіб-працедавців, та до якого можуть приєднуватися працедавці-платники. При цьому, на відміну від відкритого пенсійного фонду, учасниками такого фонду є виключно громадяни, які перебувають у трудових відносинах з його засновниками або працедавцями, які є платниками цього фонду.

Професійний пенсійний фонд – це пенсійний фонд, засновниками якого є об’єднання громадян або юридичних осіб, яке створюється за професійною ознакою. При цьому учасниками такого фонду можуть бути виключно громадяни, пов’язані за родом їх професійної діяльності [5,6,8].

Майбутня пенсія учасника фонду формується не тільки з його внесків у НПФ, але й доходу від інвестування цих коштів, чим займатимуться спеціально створені компанії по управлінню активами.

Недержавне пенсійне забезпечення здійснюється:

– пенсійними фондами шляхом укладення пенсійних контрактів між адміністраторами пенсійних фондів та вкладниками таких фондів;

– страховими організаціями шляхом укладення договорів страхування довічної пенсії, страхування ризику настання інвалідності або смерті учасника фонду;

– банківськими установами відповідно шляхом укладення договорів про відкриття пенсійних депозитних рахунків для нагромадження пенсійних заощаджень у межах суми, визначеної для відшкодування вкладів Фондом гарантування вкладів фізичних осіб.

Компанія з управління активами (КУА) – юридична особа, яка здійснює професійну діяльність з управління активами на підставі відповідної ліцензії на провадження такої діяльності.

4. Факторингові та форфейтингові послуги.

При вивченні останнього теоретичного питання студент має звернути увагу на особливості надання факторингових і форфейтингових послуг на фінансовому ринку. 
Отже, факторинг можна визначити як діяльність спеціалізованої установи (факторингової компанії чи факторингового відділу банку), пов’язану з переуступленням цій установі клієнтом-постачальником несплачених платежів-вимог (рахунків-фактур) за поставлені товари. виконані роботи чи надані послуги. 

Банк (факторингова компанія) за певну плату одержує від підприємства право стягувати і зараховувати на його рахунок належні йому від покупців суми грошей (право інкасувати дебіторську заборгованість). Разом з цим банк кредитує оборотний капітал клієнта і бере на себе його кредитний і валютний ризики.

Метою факторингового обслуговування є своєчасне інкасування боргів для скорочення втрат від прострочення платежу, запобігання появі сумнівних боргів (тобто боргів, своєчасна оплата яких сумнівна), надання допомоги підприємствам в управлінні кредитом, веденні бухгалтерського обліку й збільшенні їхнього обігу та прибутковості.

В операції факторингу звичайно беруть участь три особи: фактор (банк) – покупець вимоги, перший кредитор (клієнт даного банку) і боржник, що одержав від клієнта товари з відстроченням платежу.

Основу факторингової операції становить облік (дисконтування) рахунків-фактур. Банк на основі договору з постачальником товару купує в нього рахунок-фактуру з негайною оплатою приблизно 80% вартості постачання і виплатою частини, що залишилася, (після утримання відсотка) до призначеного терміну незалежно від перерахування грошей покупцем.

Як правило, факторингове обслуговування найбільш ефективне для малих і середніх підприємств, що дають перспективи збільшення обсягів виробництва, але також мають і фінансові ускладнення через несвоєчасне погашення боргів дебіторами, надмірні товарні запаси і низьку рентабельність [6]. 

Форфейтинг – це галузь глобального ринку банківських послуг, схожих з факторингом, але це одноразова фінансова операція, пов’язана із стягненням грошових коштів шляхом перепродажу придбаних прав на товари та послуги. 
Форфейтування (франц. forfait – загальна сума) – це форма кредитування експорту банком або фінансовою компанією шляхом купівлі векселів та інших боргових зобов’язань.

Форфейтування застосовується при постачанні машин, обладнання на великі суми із довгостроковим розстроченням платежів (до 5-7 років).

Механізм форфейтування полягає у такому: форфейтор (банк або фінансова компанія) купує в експортера вексель з визначеним дисконтом, тобто за мінусом усієї суми відсотків або їх частини. Розмір дисконту залежить від платоспроможності імпортера, терміну кредита, ринкових процентних ставок в даній валюті. Форфейтор може перепродати придбані у експортера векселі на вторинному ринку. Форфейтування звільнює експортера від кредитних ризиків і скорочує дебіторську заборгованість. Це форма трансформації комерційного векселя в банківський вексель.

Студенту слід запам’ятати, що форфейтинг є однією з нових форм кредитування зовнішньої торгівлі, значення якої зростає у зв’язку з дією таких факторів, як розширення міжнародної торгівлі, швидке збільшення обсягів експорту дорогого устаткування з тривалим строком виробництва, підвищення ролі кредиту в розвитку світової торгівлі, запобігання ризику неплатежу та валютному ризику для експортера.

Питання для самоконтролю
1. Охарактеризуйте ринок ломбардних послуг.

2. Які послуги ломбарду відносяться до фінансових, які – до сукупних?

3. З яких частин складається ломбардна операція?

4. Які особливості надання послуг розрахунково-касового обслуговування?

5. Охарактеризуйте форми розрахункових документів.

6. Який механізм надання послуг у сфері недержавного пенсійного забезпечення?

7. Які особливості організації недержавного пенсійного фонду?

8. Що складає основу факторингової операції?

9. У чому заключається механізм форфейтування? 

Тестові завдання для самоконтролю

1. Засновниками ломбарду в Україні можуть бути:
а) юридичні особи;

б) фізичні особи;

в) держава;

г) всі відповіді правильні.

2. Ломбард – це:

а) небанківська фінансова установа;

б) установа з надання фінансових послуг;

в) кредитна установа;

г) установа зі зберігання майна та ювелірних виробів.

3. До фінансових послуг ломбарду не належать:

а) надання фінансових кредитів фізичним особам;

б) оцінка заставного майна; 

в) довірче управління фінансовими активами юридичних осіб;

г) іпотечні кредити.

4. Система недержавного пенсійного забезпечення ґрунтується на засадах:
а) добровільної участі громадян4

б) обов’язкової участі громадян;

в) участі громадян і населення;

г) всі відповіді правильні.

5. Діюча система пенсійного забезпечення є:

а) державною;

б) однорівневою;

в) дворівневою;

г) трирівневою.

6. Недержавне пенсійне забезпечення здійснюють:
а) недержавні пенсійні фонди;

б) страхові організації;

в) банки;

г) всі відповіді правильні.

7. За видами недержавні пенсійні фонди можуть бути:

а) відкриті;

б) закриті;

в) професійні;

г) всі відповіді правильні.

8. Факторинг – це:
а) кредитування постачальників продукції;

б) процес перепоступки неоплачених боргових вимог;

в) надання гарантій для здійснення розрахунків;

г) довірча послуга.

9. Предметом договору факторингу є:

а) заборгованість за платежами;

б) договірні відносини;

в) зобов’язання сторін;

г) право грошової вимоги.

10. Метою перепоступки клієнта факторові своєї вимоги до боржника є:

а) забезпечення виконання зобов’язання клієнта перед фактором;

б) страхування ризиків фактора;

в) одержання факторинговою установою додаткового прибутку;

г) збільшення обсягу продажу продукції.

(Практичні завдання 

Завдання №1. Заповнити таблицю, визначивши фінансові та супутні ломбардні послуги.

Методичні рекомендації. Користуючись словником термінів, методичними порадами до вивчення теми, рекомендованою літературою необхідно систематизувати ломбардні послуги. Результати оформити у вигляді таблиці. 

Таблиця 7.1 – Послуги ломбарду

	Фінансові послуги ломбарду
	Супітні послуги ломбарду

	1.
	1.

	2.
	2.

	
	3.


Завдання №2. Заповнити таблицю, визначивши засновників та учасників за видами недержавних пенсійних фондів

Методичні рекомендації. Користуючись словником термінів, методичними порадами до вивчення теми, рекомендованою літературою необхідно охарактеризувати кожний з видів недержавного пенсійного фонду. Результати оформити у вигляді таблиці. 

Таблиця 7.2 – Види недержавних пенсійних фондів

	Вид НПФ
	Засновники
	Учасники

	
	
	

	
	
	

	
	
	


Завдання №3.Визначте чи правильними є такі твердження:
1. Факторингове обслуговування найбільш ефективне для малих і середніх підприємств, які мають фінансові ускладнення через несвоєчасне погашення боргів дебіторами.

2. Недержавні пенсійні фонди є елементом першого рівня нової пенсійної системи, що утворюється в Україні.
Завдання №4. Поєднайте поняття з його правильним визначенням.
	Поняття
	Визначення

	1
	Розрахунково-касове обслуговування 
	А
	доручення експортера своєму банку одержати від імпортера (платника, боржника) певну суму коштів або підтвердження (акцепт) того, що цю суму буде сплачено в обумовлені терміни.

	2
	Інкасове доручення 
	Б
	юридична особа, яка здійснює професійну діяльність з управління активами на підставі відповідної ліцензії на провадження такої діяльності.

	3
	Компанія з управління активами 

	В
	послуги, пов’язані зі здійсненням безготівкових розрахунків, а також прийманням і видачею готівки.

	4
	Платіжна вимога 


	Г
	документ, що містить письмове розпорядження власника рахунка (чекодавця) банківській установі (банку-емітенту), що обслуговує його рахунок, оплатити чекодержателю суму грошових коштів, вказану в чеку.

	5
	Розрахунковий чек 


	Д
	письмове розпорядження клієнта банку, який його обслуговує, на перерахування відповідної суми грошових коштів зі свого рахунка.

	6
	Платіжне доручення 
	Е
	документ, що містить письмове розпорядження стягувача коштів банківській установі, яка його обслуговує, на списання грошей з рахунка відповідальної юридичної або фізичної особи.

	7
	Ломбардна операція 


	Ж
	короткостроковий кредит під заставу рухомого майна, яке можна швидко реалізувати.

	8
	Ломбардний кредит  
	З
	операція фізичних чи юридичних осіб з одержання коштів від юридичної особи, кваліфікованої як фінансова установа згідно із законодавством України.


1.___ 2.___ 3.___ 4.___ 5.___ 6.___ 7.___ 8.___
( Рекомендована література: основна [1,4,5], додаткова [8,9]
( ГЛОСАРІЙ
Акредитив – це форма розрахунків, при якій банк-емітент за дорученням свого клієнта (заявника акредитива) зобов’язаний виконати платіж третій особі (бенефіціару) за поставлені товари, виконані роботи та надані послуги; надати повноваження іншому (виконуючому) банку здійснити цей платіж.

Активні посередники фінансового ринку – це учасники, що мають свою інфраструктуру, функціональні особливості, мету діяльності.
Акція – це цінний папір, що засвідчує пайову участь у статутному фонді товариства і надає її власнику певні корпоративні права.

Банк – це юридична особа, яка має виключне право на підставі ліцензії Національного банку України здійснювати у сукупності такі операції: залучення у вклади грошових коштів фізичних і юридичних осіб та розміщення зазначених коштів від свого імені, на власних умовах та на власний ризик, відкриття і ведення банківських рахунків фізичних та юридичних осіб.

Банківська корпорація – це юридична особа (банк), засновниками та акціонерами якої можуть бути виключно банки; створюється з метою концентрації капіталів банків-учасників корпорації, підвищення їх загальної ліквідності та платоспроможності, а також забезпечення координації та нагляду за їх діяльністю.

Банківська холдингова група – це банківське об’єднання, до складу якого входять виключно банки.
Банківський акцепт – це форма короткострокового банківського фінансування, при якому банк бере на себе відповідальність за своєчасну оплату переказного векселя, якщо у векселедавця будуть труднощі.

Банківські ресурси – це сукупність коштів, які є в розпорядженні банків і використовуються ними для проведення активних операцій.

Благодійна організація – це юридична особа приватного права, установчі документи якої визначають благодійну діяльність в одній чи кількох сферах.

Боргове зобов’язання – це зобов’язання, за яким покупець грошей зобов’язується повернути продавцеві одержану від нього суму і сплатити за нею дохід. 
Борговий цінний папір – це цінний папір, що посвідчує відносини позики і передбачає зобов’язання емітента сплатити у визначений строк кошти відповідно до зобов’язання.

Валютна блокада – це сукупність примусових валютних заходів, які використовуються одними державами по відношенню до інших з метою домогтися виконання тих чи інших вимог.
Валютна інтервенція – це втручання держави через центральний банк в операції на валютному ринку з метою впливу на курс національної валюти шляхом продажу чи купівлі іноземної валюти.
Валютна операція – це будь-які платежі, пов’язані з переміщенням валютних цінностей між суб’єктами валютного ринку.

Валютне регулювання – це діяльність держави та уповноважених нею органів щодо регламентації валютних відносин економічних суб’єктів та їх діяльності на валютному ринку.

Валютний ринок – це сукупність економічних та організаційних форм, що пов’язані з купівлею або продажем валют різних країн; це сукупність економічних та організаційних форм, що пов’язані з купівлею та продажем валют різних країн; це нормативно-правовий апарат, що регулює дії інститутів у ході здійснення операцій купівлі-продажу валют і платіжних документів у іноземних валютах на міжнародних і національних ринках.

Валютні обмеження – це система нормативних правил, встановлених законодавчим або адміністративним чином і направлених на обмеження валютних операцій.
Вексель – це цінний папір, який засвідчує безумовне грошове зобов’язання векселедавця сплатити визначену суму грошей власнику векселя після настання строку.

Венчурний фонд – це спеціалізований фінансовий інститут, створений для роботи в зоні найбільшого ризику, внаслідок чого його інвестиції є найдорожчими.
Відсоткова облігація – це облігація, за якою передбачається виплата відсоткових доходів.

Грошовий ринок – це частина ринку позичкових капіталів, де здійснюються переважно короткострокові (від одного дня до одного року) депозитно-позикові операції, що обслуговують рух оборотного капіталу фірм, короткострокових ресурсів банків, установ, держави і приватних осіб.
Девальвація валюти – це цілеспрямовані дії відповідних інституційних структур, які мають на меті знизити курс національної валюти по відношенню до іноземних валют.
Депозитарій – це юридична особа, створена у формі публічного акціонерного товариства, професійний учасник ринку цінних паперів, який має ліцензію на провадження депозитарної діяльності та може здійснювати кліринг і розрахунки за угодами щодо цінних паперів.

Депозитний відсоток – це норма доходу, яку виплачують банки своїм клієнтам за їхніми депозитами.

Депозитний сертифікат – це цінний папір, який виданий банками та іншими депозитними інститутами.
Дисконтна облігація – це облігація, що розміщується за ціною, нижчою ніж їх номінальна вартість. 

Зберігачі – це юридичні особи, які мають ліцензії на провадження професійної діяльності на фондовому ринку: діяльності з торгівлі цінними паперами та депозитарної діяльності зберігача цінних паперів.

Індекс ПФТС – це індекс, який розраховується на основі руху цін простих акцій, які пройшли лістинг та включені до котирувального листка першого і другого рівнів та з найбільшою кількістю зареєстрованих угод за умови, що ціна двосторонньої угоди має бути не менша за найліпшу ціну купівлі та не вища за найліпшу ціну продажу.

Інкасове доручення – це доручення експортера своєму банку одержати від імпортера (платника, боржника) певну суму коштів або підтвердження (акцепт) того, що цю суму буде сплачено в обумовлені терміни.

Інститут спільного інвестування (ІСІ) – це організаційно-правова форма діяльності, пов’язана з об’єднанням (залученням) грошових коштів інвесторів з метою отримання прибутку від вкладення їх у цінні папери інших емітентів, корпоративні права та нерухомість.

Інфраструктура ринку фінансових послуг – це сукупність установ, організацій та інших суб’єктів сфери обігу фінансових активів, що забезпечують необхідні умови функціонування ринкової економіки.

Іпотечний цінний папір – це цінний папір, випуск якого забезпечено іпотечним покриттям (іпотечним пулом) та який посвідчує право власника на отримання від емітента належних його коштів.

Казначейське зобов’язання – це борговий цінний папір, що емітується державою в особі вповноважених органів, розміщуються виключно на добровільних засадах серед фізичних та юридичних осіб, засвідчує внесення їх власниками грошових коштів до бюджету та надає право на одержання фінансового доходу або інші права.

Казначейський вексель – це вид державного цінного паперу, який засвідчує безумовне грошове зобов’язання Державного казначейства України сплатити після настання строку визначену суму грошових коштів власнику векселя.
Каса взаємодопомоги – це громадська кредитна установа, яка створюється на добровільних засадах і акумулює кошти громадян для надання їм матеріальної допомоги. 

Комерційний папір – це короткостроковий простий вексель, виданий суб’єктом господарювання.

Компанія з управління активами – це господарське товариство, яке здійснює професійну діяльність з управління активами інституту спільного інвестування на підставі ліцензії.

Кооперативний банк – це спеціальний кредитно-фінансовий інститут, що утворюється товаровиробниками на приватних засадах для задоволення взаємних потреб у кредитах та інших банківських послугах.
Корпоративний інвестиційний фонд – це інститут спільного інвестування, який створюється у формі відкритого акціонерного товариства і провадить виключно діяльність зі спільного інвестування.

Кредитна спілка – це некомерційна фінансова організація, що спеціалізується на фінансовій взаємодопомозі шляхом надання позико-ощадних послуг своїм членам. 

Кредитна установа – це фінансова установа, яка має право за рахунок залучених коштів надавати фінансові кредити на власний ризик.
Лізингова компанія – це фінансово-кредитне формування, що займається підприємницькою діяльністю, яка спрямована на інвестування власних чи залучених фінансових коштів і полягає в наданні лізингодавцем у виключне користування на визначений строк лізингоодержувачу майна, що є власністю лізингодавця або набувається ним у власність за дорученням і погодженням з лізингоодержувачем у відповідного продавця майна, за умови сплати лізингоодержувачем періодичних лізингових платежів.

Ломбард – це фінансова установа, виключним видом діяльності якої є надання на власний ризик фінансових кредитів фізичним особам, за рахунок власних або залучених коштів, під заставу майна на визначений строк і під процент та надання супутніх послуг. 

Ломбардна операція – це операція фізичних чи юридичних осіб з одержання коштів від юридичної особи, кваліфікованої як фінансова установа згідно із законодавством України.
Ломбардна послуга – це фінансова послуга, що надається фізичним чи юридичним особам у формі позичення коштів ломбардною установою під заставу товарів або валютних цінностей.
Механізм регулювання платіжного балансу – це застосування експортних субсидій, митних тарифів, страхування від втрат викликаних коливаннями валютних співвідношень.

Міжбанківський ринок – це частина ринку позикових капіталів, де тимчасово вільні грошові ресурси кредитних установ залучаються та розміщуються банками між собою.
Національна депозитарна система – це єдина функціональна система, що об’єднує учасників ринку, які займаються депозитарною діяльністю, а також забезпечують обіг бездокументарних цінних паперів у межах національного ринку.

Неборгове зобов’язання – це зобов’язання з надання права участі в управлінні діяльністю покупця грошей та в його доходах, завдяки чому за продавцем грошей зберігається не тільки право власності на них, а й певною мірою і право розпорядження ними. 
Недержавний пенсійний фонд (НПФ) – це юридична особа, яка має статус неприбуткової організації, функціонує та здійснює свою діяльність виключно з метою накопичення пенсійних внесків на користь учасників пенсійного фонду з подальшим управлінням пенсійними активами, а також здійснює пенсійні виплати учасникам зазначеного фонду.

Неорганізований ринок цінних паперів – це ринок, на якому відбувається укладання угод з цінних паперів позабіржею. 
Непряме валютне регулювання – це діяльність держави та уповноважених нею органів, яка полягає у використанні економічних, зокрема валютно-кредитних, методів впливу на поведінку суб’єктів ринку.
Облігаційний відсоток – це норма доходу, яка установлена за цінними паперами. 

Облігація – це цінний папір, що посвідчує внесення його власником грошей, визначає відносини позики між власником облігації та емітентом, підтверджує зобов’язання емітента повернути власникові облігації її номінальну вартість у передбачений умовами розміщення облігацій строк та виплатити доход за облігацією, якщо інше не передбачено умовами розміщення.

Операційна каса – це структурний підрозділ банків, який проводить операції з касового обслуговування клієнтів.
Опціон – це стандартний документ, який засвідчує право придбати або продати цінні папери (товари, кошти) на визначених умовах у майбутньому, з фіксацією ціни на час укладення такого опціону або на час такого придбання за рішенням сторін контракту. 
Опціонна угода – це двостороння угода про передачу прав (для покупця) і зобов’язання (для продавця) купити чи продати визначений актив за фіксованим курсом в узгоджену дату або термін.

Організований ринок цінних паперів – це ринок, який складається з фондової біржі та позабіржової торгівельної системи, що функціонують на ньому. 

Ощадний банк – це фінансовий інститут, який залучає кошти інвесторів у вигляді депозитів та надає позики під заставу нерухомості.

Пайовий інвестиційний фонд – це активи, що належать інвесторам на праві спільної часткової власності, перебувають в управлінні компанії з управління активами та обліковуються останньою окремо від результатів її господарської діяльності.

Пайовий цінний папір – це цінний папір, який посвідчує участь його власника у статутному капіталі (крім інвестиційних сертифікатів), надає власнику право на участь в управлінні емітентом і отримання частини прибутку, зокрема у вигляді дивідендів, та частини майна у разі ліквідації емітента. 

Пасивні посередники фінансового ринку – це посередники депозитарно-клірингової системи (юридичні особи, які безпосередньо не проводять емісії, не вкладають коштів у цінні папери, але роблять розрахунки та реєструють рух цінних паперів). 

Пенсійний фонд – це самостійна фінансово-банківська система, що не входить до складу державного бюджету України, формується за рахунок коштів, що відраховуються підприємствами та організаціями на заходи соціального страхування, страхових внесків громадян, а також коштів державного бюджету України.
Переказний вексель (тратта) – це письмовий наказ векселедавця платнику (трасату) про сплату векселедержателю певної суми грошей у визначеному місці у визначений час. 

Перестраховий брокер – це юридична особа, яка здійснює за винагороду посередницьку діяльність у перестрахуванні від свого імені на підставі брокерської угоди із страховиком, який має потребу у перестрахуванні як перестрахувальник. 

Платіжна вимога-доручення – це комбінований розрахунковий документ, який складається з двох частин: вимоги постачальника безпосередньо до покупця оплатити вартість відвантаженої йому продукції (виконаних робіт, наданих послуг) та доручення покупця своєму банку перерахувати з його рахунка відповідну суму на користь постачальника.
Платіжна вимога – це документ, що містить письмове розпорядження стягувача коштів банківській установі, яка його обслуговує, на списання грошей з рахунка відповідальної юридичної або фізичної особи. 

Платіжне доручення – це письмове розпорядження клієнта банку, який його обслуговує, на перерахування відповідної суми грошових коштів зі свого рахунка.

Позиковий відсоток – це норма доходу, яку стягує банк із позичальників за користування позиченими коштами.
Позичково-ощадна асоціація – це кредитне товариство, створене для фінансування житлового будівництва. 
Похідний цінний папір (дериватив) – це цінний папір, механізм випуску та обігу якого пов’язаний з правом на придбання чи продаж протягом строку, встановленого договором, цінних паперів, інших фінансових та/або товарних ресурсів.

Привілейована акція –  це цінний папір, що надає її власнику переважні, стосовно власників простих акцій, права на отримання частини прибутку акціонерного товариства у вигляді дивідендів та на отримання частини майна акціонерного товариства у разі його ліквідації.

Проста акція – це цінний папір, що надає її власнику право на отримання частини прибутку акціонерного товариства у вигляді дивідендів, на участь в управлінні акціонерним товариством, на отримання частини майна акціонерного товариства у разі його ліквідації та інші права, передбачені законом, що регулює питання створення, діяльності та припинення акціонерних товариств. 

Простий вексель – це просте і нічим не обумовлене зобов’язання векселедавця сплатити власнику векселя у вказаний строк у вказаному місці вказану суму.

Пряме валютне регулювання – це діяльність держави та уповноважених нею органів, яка полягає в корекції поведінки суб’єктів ринку через застосування обмежуючих законодавчих актів і втручання органів виконавчої влади.

Ревальвація валюти – це підвищення офіційного курсу національної валюти по відношенню до інших валют.
Реєстратори – це юридичні особи, суб’єкти підприємницької діяльності, які на підставі одержаної ліцензії спеціалізуються на веденні реєстраторської діяльності, що включає збирання, фіксацію, обробку, зберігання та надання даних, які складають систему власників іменних цінних паперів.

Рефінансування – це процес здійснення банком активних операцій за рахунок позик, одержаних в інших банках.
Ринок ломбардних послуг – це система економічних відносин, які виникають з приводу купівлі-продажу специфічного товару «ломбардні послуги» в процесі задоволення суспільних потреб у кредитуванні під заставу рухомого майна. 

Ринок фінансових послуг – це сфера діяльності учасників ринків фінансових послуг з метою надання та споживання певних фінансових послуг; сукупність економічних відносин, які виникають між його учасниками при формуванні попиту і пропозиції на послуги, пов’язані зі здійсненням операцій із фінансовими активами.

Розрахунковий чек – це документ, що містить письмове розпорядження власника рахунка (чекодавця) банківській установі (банку-емітенту), що обслуговує його рахунок, оплатити чекодержателю суму грошових коштів, вказану в чеку.

Розрахунково-касове обслуговування – це послуги, пов’язані зі здійсненням безготівкових розрахунків, а також прийманням і видачею готівки.

Система недержавного пенсійного забезпечення (НПЗ) – це складова системи накопичувального пенсійного забезпечення, яка ґрунтується на засадах добровільної участі фізичних і юридичних осіб у формуванні пенсійних накопичень з метою отримання учасниками недержавного пенсійного забезпечення додаткових до загальнообов’язкового державного пенсійного страхування пенсійних виплат.

Система реєстру власників іменних цінних паперів – це сукупність даних, зафіксованих у паперовій або безпаперовій формах (у вигляді записів в електронних базах даних), що забезпечує ідентифікацію зареєстрованих у цій системі осіб, а також іменних цінних паперів, зареєстрованих на їх ім’я; облік всіх змін інформації цих осіб і складання реєстру власників іменних цінних паперів.

Спеціалізований банк – це фінансова установа, що діє на вузьких секторах грошового ринку і займається вузьким колом банківських операцій, де потрібні особливі технічні прийоми та спеціальні знання.

Страхова компанія – це юридична особа, яка залучає кошти клієнтів під певні зобов’язання і сплачує цим клієнтам визначену суму коштів у разі настання страхового випадку.

Страховий агент – це громадянин або юридична особа, які діють від імені та за дорученням страховика і виконують частину його страхової діяльності, а саме,  укладають договори страхування, одержують страхові премії, виконують роботи, пов’язані зі здійсненням страхових виплат і страхових відшкодувань. 

Страховий брокер – це юридична особа або громадянин, які зареєстровані, в установленому порядку, як суб’єкти підприємницької діяльності та здійснюють, за винагороду, посередницьку діяльність у страхуванні від свого імені, на підставі брокерської угоди з особою, яка має потребу у страхуванні, як страхувальник. 

Товаророзпорядчий цінний папір – це цінний папір, який надає їхньому держателю право розпоряджатися майном, вказаним у цьому документі. 
Угода своп – це угода між двома учасниками ринку про обмін у майбутньому платежами відповідно до умов угоди.
Факторинг – це діяльність спеціалізованої установи (факторингової компанії чи факторингового відділу банку), пов’язана з переуступленням цій установі клієнтом-постачальником несплачених платежів-вимог (рахунків-фактур) за поставлені товари, виконані роботи чи надані послуги. 

Факторингова компанія – це компанія, яка купує дебіторську заборгованість клієнтів, пов’язану з постачанням товарів або наданням послуг.

Фінансова компанія – це кредитно-фінансова установа, яка спеціалізується на кредитуванні окремих галузей або наданні певних видів кредитів (споживчого, інвестиційного та ін.), проведенні фінансових операцій.

Фінансова установа – це юридична особа, яка надає одну чи декілька фінансових послуг та яка внесена до відповідного реєстру в порядку, визначеному законодавством України.
Фінансова холдингова група – це банківське об’єднання, що складається з установ, які надають фінансові послуги, причому серед них має бути щонайменше один банк і материнська компанія є фінансовою установою.

Фінансові посередники – це фінансові інститути (банки та небанківські інститути), інфраструктурні учасники (біржі, позабіржові системи, депозитарії), функції яких полягають в акумулюванні коштів фізичних та юридичних осіб та в подальшому їх наданні у розпорядження позичальників на комерційних основах.

Фінансові послуги – це операції з фінансовими активами, що здійснюються в інтересах третіх осіб за власний рахунок чи за рахунок цих осіб, а у випадках, передбачених законодавством, – і за рахунок залучених від інших осіб фінансових активів з метою отримання прибутку або збереження реальної вартості фінансових активів.

Фонди ринку грошей – це продаж інвесторам грошових фондів на короткостроковий період.
Фондовий ринок (ринок цінних паперів) – це сегмент фінансового ринку, де відбуваються операції купівлі-продажу цінних паперів, які мають власну вартість, вільно обертаються та свідчать про відносини співвласності, позики і похідних від них відносин між тими, хто мобілізує ресурси, випускаючи цінні папери (емітентами) і тими, хто їх придбає (інвесторами), за участі, як правило, фінансових посередників.

Форвардна угода – це угода між двома сторонами про майбутню поставку предмета контракту за наперед обумовленою ціною, яка укладається поза біржею й обов’язкова до виконання для обох сторін угоди.

Форфейтинг – це одноразова фінансова операція, пов’язана із стягненням грошових коштів шляхом перепродажу придбаних прав на товари та послуги.
Ф’ючерс – це біржовий дериватив, який засвідчує зобов’язання на біржовому ринку купити чи продати базовий актив (фінансовий та матеріальний актив, валюта, процентні ставки, фондові індекси) за стандартизованими вимогами щодо характеристик базового активу, термінів і умов виконання за ціною, зафіксованою в момент укладання угоди.

Ф’ючерсна угода – це угода між покупцем (продавцем) і біржею або її кліринговою палатою, в якій покупець (продавець) погоджується прийняти (здійснити) поставку певного активу за обумовленою ціною в кінці визначеного періоду часу.

Цільова облігація – це облігація, виконання зобов’язань за якою дозволяється товарами та/або послугами відповідно до вимог, встановлених умовами розміщення таких облігацій.

Цінний папір – це документи встановленої форми з відповідними реквізитами, що посвідчують грошові або інші майнові права, визначають взаємовідносини особи, яка їх розмістила (емітента), і власника та передбачають виконання зобов’язань згідно з умовами їх розміщення, а також можливість передачі прав, що випливають із цих документів, іншим особам.
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