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1. Суть цінних паперів і їх місце на фінансовому ринку.
Основними інструментами фінансового ринку, його об`єктами є цінні папери – це документи встановленої форми з відповідними реквізитами, що посвідчують грошові або інші майнові права, визначають взаємовідносини особи, яка їх розмістила (видала) і власника та передбачають виконання зобов`язань згідно з умовами їх розміщення, а також можливість передачі прав, що випливають із цих документів іншим особам.
За основними характеристиками цінні папери можна класифікувати в спосіб, наведений у таблиці 9.1.

Таблиця 9.1 – Класифікація цінних паперів по основних характеристиках
	Критерій класифікації
	Характеристика

	1
	2

	За  терміном  існування

	термінові, що мають установлений термін існування;
безстрокові, що існують вічно.

	За формою існування
	паперові (документарні) –  сертифікати  цінних  паперів, містять  реквізити  відповідного  виду ЦП  певної  емісії,  дані про  кількість ЦП  та  засвідчують  сукупність прав, наданих цими ЦП;
безпаперові  (бездокументарні) –  існують  у  вигляді записів на рахунках.

	За  національною приналежністю

	вітчизняні – ЦП з правами та обов’язками в Україні;
іноземні –  вкладення  або  зобов’язання  в  іноземномних активах.

	За  типом  використання

	інвестиційні, що є об’єктом вкладення капіталу;
не  інвестиційні, що обслуговують грошові розрахунки на товарних та інших ринках.

	За формою вкладення
	на пред’явника – не фіксують імені їхнього власника;
іменні – містять ім’я їхнього власника і, крім цього, реєструються в спеціальному реєстрі;
ордерні –  передаються  іншій  особі  шляхом  здійснення на них передатного напису (індосаменту).

	За формою випуску
	емісійні – випускаються великими серіями, у великій кількості,  і в  границях кожної  серії всі цінні папери є абсолютно ідентичними;
неемісійні – випускають поштучно або невеликими серіями.

	За  характером  обертання

	ринкові, які вільно обертаються на ринку ЦП;
неринкові – обіг яких обмежено.

	За рівнем ризику
	безризиковані – не приносять збитків;
ризиковані, які можуть принести збитки.

	За наявністю доходу
	дохідні, які надають прибуток;
недоходні – не приносять прибутку.

	За формою вкладення
	боргові – за якими є грошові зобов’язання;
пайові, які надають право власності на відповідні активи.

	За ознакою володіння
	іменні цінні папери, які містять  ім’я  (назву)  їхнього власника  і  передаються  іншим  особам шляхом  повного індосаменту (передатного запису);
на  пред’явника,  які  переходять  до  інших  осіб шляхом простої передачі. При передачі ЦП після їхнього випуску  (вторинне  обертання),  до  нового  власника,як правило, переходять і всі права, пов’язані з ЦП.



Цінні папери за порядком їх розміщення (видачі) поділяються на емісійні та неемісійні. 
Емісійні цінні папери  цінні папери, що посвідчують однакові права їх власників у межах одного випуску стосовно особи, яка бере на себе відповідні зобов’язання (емітент).
До емісійних цінних паперів належать:
– акції;
– облігації підприємств;
– облігації місцевих позик;
– державні облігації України;
– іпотечні сертифікати;
– іпотечні облігації;
– сертифікати фондів операцій з нерухомістю (далі – сертифікати ФОН);
– інвестиційні сертифікати;
– казначейські зобов’язання України.
Цінні папери, що не належать згідно із цим Законом до емісійних цінних паперів, можуть бути визнані такими Державною комісією з цінних паперів та фондового ринку, якщо це не суперечить спеціальним законам про ці групи та/або види цінних паперів.
Цінні папери за формою випуску можуть бути на пред’явника, іменні або ордерні.
Права, посвідчені цінним папером, належать:
– пред’явникові цінного паперу (цінний папір на пред’явника);
– особі, зазначеній у цінному папері (іменний цінний папір);
– особі, зазначеній у цінному папері, яка може сама здійснити ці права або призначити своїм розпорядженням (наказом) іншу уповноважену особу (ордерний цінний папір).
В Україні у цивільному обороті можуть бути такі групи цінних паперів:
1) 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;
2) боргові цінні папери  цінні папери, що посвідчують відносини позики і передбачають зобов’язання емітента сплатити у визначений строк кошти відповідно до зобов’язання. До боргових цінних паперів відносяться: 
– облігації підприємств;
– державні облігації України;
– облігації місцевих позик;
– казначейські зобов’язання України;
– ощадні (депозитні) сертифікати;
– векселі;
3) іпотечні цінні папери  цінні папери, випуск яких забезпечено іпотечним покриттям (іпотечним пулом) та які посвідчують право власників на отримання від емітента належних їм коштів. До іпотечних цінних паперів відносяться:
– іпотечні облігації;
– іпотечні сертифікати;
– заставні;
– сертифікати ФОН;
4) приватизаційні цінні папери  цінні папери, які посвідчують право власника на безоплатне одержання у процесі приватизації  частки майна державних підприємств, державного житлового фонду, земельного фонду;
5) 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;
6) товаророзпорядчі цінні папери  цінні папери, які надають їхньому держателю право розпоряджатися майном, вказаним у цих документах.
Критеріями  віднесення фінансового  інструмента  до  групи похідних є:
– залежність його ціни безпосередньо або опосередковано від ціни або характеристики базового активу;
– стандартизація умов виконання  зобов’язань  за фінансовими інструментами;
– наявність  сукупності  документів,  що  мають  один  базовий актив, однаковий термін обігу і термін виконання зобов’язань;
– відповідність обсягу  і  якості базового  активу встановленим стандартам.
Дериватив (згідно  українського  законодавства) – стандартний документ, що  засвідчує право  та/або  зобов’язання придбати або продати цінні папери, матеріальні або нематеріальні активи, а також кошти на визначених ним умовах у майбутньому. 
Надамо характеристику похідним цінним паперам.
Опціон – стандартний  документ,  який  засвідчує  право  придбати (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. Бувають:
– на покупку  (опціон  колл) – опціони, що  засвідчують  право власника на покупку базового активу в продавця опціону.  Інвестор купує опціон колл, якщо очікує підвищення курсової вартості базового активу.
– на продаж (пут) – опціони, що засвідчують право власника на  продаж  базового  активу  продавцю  опціону.  Інвестор  купує опціон пут, якщо очікує падіння курсової вартості базового активу.  Максимальний  програш  інвестора  складає  лише  величину сплаченої премії, виграш може виявитися великим, якщо курс базового активу сильно впаде.
Ф’ючерс – похідний цінний папір, що  засвідчує  взаємні  зобов’язання покупця, продавця й організатора торгівлі щодо купівлі (продажу)  базового  активу  або  проведення  грошових  розрахунків відповідно специфікації ф’ючерса.
Існують товарні і фінансові ф’ючерси.
Товарні ф’ючерси – це ф’ючерсні контракти на сільгосппродукцію, енергоресурси, метали й ін.
Фінансові ф’ючерси – це ф’ючерсні контракти, в основі яких лежать  фінансові  інструменти – державні  й  інші  цінні  папери, біржові  індекси,  відсотки  з банківських  ставок,  а  також  конвертована валюта і золото. 

2.Характеристика акцій та механізм їх функціонування.
Aкцiя – iмeнний цiнний пaпip, який пocвiдчує мaйнoвi пpaвa його влacникa (aкцioнepa), щo cтocyютьcя aкцioнepнoго тoвapиcтвa (дaлi AT), включаючи право нa oтpимaння частини прибутку y виглядi дивiдeндiв, пpaвo нa oтpимaння частини майна y paзi ліквідaцiï AT, пpaвo нa yпpaвлiння AT , a також нeмaйнoвi пpaвa, nepeд6aчeнi Цивільним кодексом України, щo регулює питання створення, діяльності та припинення AT.
AT poзмiщyє iмeннi aкцiï двox типiв:
1) npocтi – нaдaють ïx влacникaм пpaвo:
– нa oтpимaння чacтини пpи6yткy AT y виглядi дивiдeндiв;
– нa yчacть в yпpaвлiннi AT;
– нa oтpимaння чacтини мaйнa AT y paзi йoгo лiквiдaцiï. Пpocтi aкцiï нaдaють ïx влacникaм oднaкoвi пpaвa i нe пiдлягaють кoнвepтaцiï y пpивiлeйoвaнi aкцiï a6o iншi цiннi пaпepи AT;
2) npuвiлeǔoвaнi – нaзивaютьcя тaк тoмy, щo ïx влacник мaє пeвнi пpивiлeï пopiвнянo з влacникaми звичaйниx aкцiй тoгo caмoгo eмiтeнтa. Пpивiлeйoвaнi aкцiï нaдaють ïx влacни кaм пpaвa:
– нa oтpимaння чacтини пpи6yткy AT y виглядi дивiдeндiв;
– нa oтpимaння чacтини мaйнa AT y paзi йoгo лiквiдації;
– нa yчacть в yпpaвлiннi AT y випaдкax, пepeд6aчeниx cтaтyтoм i зaкoнoм, який peгyлює питaння cтвopeння, дiяльнocтi тa пpипинeння aкцioнepниx тoвapиcтв.
Пpocтi aкцiï 6iльш пoшиpeнi, нiж пpивiлeйoвaнi, ocкiльки:
a) icнyють зaкoнoдaвчi o6мeження щoдo випycкy пpивiлeйoвaниx aкцiй з мeтoю yникнeння пopyшeнь y 6aлaнci iнтepeciв aкцioнepiв i мeнeджepiв тoвapиcтвa;
6) пpocтi aкцiï дoxiднiшi, нiж пpивiлeйoвaнi, ocкiльки вoни pизикoвiшi.
Існують такі ціни на акції: номінальна, емісійна, ринкова і балансова.
Акція має номінальну вартість – вартість однієї частки, на яку розподілений увесь статутний капітал акціонерного товариства. Відповідно до вітчизняного законодавства номінальна вартість акції установлюється в національній валюті. Мінімальна номінальна вартість акції не може бути меншою, ніж одна копійка. Номінальна вартість акцій може змінюватись. Наприклад, при спрямуванні прибутку АТ на збільшення статутного капіталу може бути збільшена номінальна вартість акцій. Коли акції знаходяться у вільному обігу, їх номінал втрачає свою функцію як міра вартості. Натомість використовується ринкова вартість. Номінал вживається при обчисленні дивідендів, часток у капіталі тощо.
Балансова вартість акції вираховується як частка від ділення вартості чистих активів компанії на кількість розміщених акцій. Чистими активами компанії називають активи за вирахуванням зобов’язань, тобто активи, що придбані за власні кошти компанії. У момент створення акціонерного товариства балансова вартість акції збігається з номінальною, оскільки власним капіталом товариства виступає статутний капітал. Надалі власний капітал збільшується за рахунок формування резервного фонду, нерозподіленого прибутку та ін. Відповідно збільшується і балансова вартість акцій. Отже, балансова вартість акції відображує частку чистих активів або частку власного капіталу компанії, що припадає на одну акцію. Балансова вартість акції – це ціна, що встановлюється за балансовими документами емітента і є бухгалтерським підтвердження забезпеченості емітованої акції капіталом АТ:

                                                Цб = (Ка + Р) / Q,                                      (9.1)

де Цб – балансова вартість 1 акції,
Ка – балансова вартість акціонерного капіталу,
Р – розмір резервного фонду,
Q – кількість емітованих акцій.

Балансова вартість акції є відображенням балансової оцінки власного капіталу компанії. Балансова оцінка власного капіталу дорівнює балансовій вартості акції, помноженій на кількість розміщених акції, або дорівнює різниці між активами компанії та її зобов’язаннями.
Емісійна вартість акції – це ціна, за якою акції продаються емітентом безпосередньо чи через посередників при їх випуску. Коли емітент продає акції, що випускаються безпосередньо, він може це робити за ціною, рівною номінальній. Якщо ж він користується послугами посередників, то, як правило, акції продаються за ціною, що вища за номінальну. За рахунок різниці сплачуються послуги посередників.
Ринкова вартість акцій – це ціна акцій певного емітента на кожен момент ринкової операції. Вона встановлюється внаслідок укладання угод на конкретні акції та коливається в залежності від попиту і пропозиції на них у конкретному місці і в конкретний час. Ринкова вартість формується на основі попиту та пропозиції на біржовому чи позабіржовому ринках.
Пepeвaжнa 6iльшicть aкцiй випycкaєтьcя y 6eздoкyмeнтapнiй фopмi, oco6ливo якщo зacнoвники зaцiкaвлeнi y втopиннoмy o6iгy цiнниx пaпepiв; y paзi кoли мeтa eмiтeнтa пoлягaє y кoнтpoлi зa cтpyктypoю aкцioнepнoгo кaпiтaлy, ви6ip пaдaє  нa дoкyмeнтapнy фopмy aкцiï.
Ocoбливicmь aкцiй, ïx знaчeння нa фiнaнcoвoмy pинкy, пoлягaє в тoмy, щo цi цiннi пaпepи:
– нaй6iльшoю мipoю cepeд ycix iншиx цiнниx пaпepiв викoнyють peгyлювaльнi фyнкцiï в cиcтeмi cycпiльнoгo вiдтвo peння. Caмe aкцiя cпpияє пepeливy кaпiтaлy в пepcпeктивнi гaлyзi eкoнoмiки з мeнш пepcпeктивниx гaлyзeй i виpo6ництв. Рeгyлювaльнi влacтивocтi aкцiï пoв’язaнi, в пepшy чepгy, з тaкими ïï xapaктepиcтикaми, як лiквiднicть, дoxiднicть, пoтeнцiaл пpиpocтy кypcoвoï вapтocтi;
– кpaщe вiд iншиx цiнниx пaпepiв peaлiзyють й iншi фyнкцiï цiнниx пaпepiв – iнфopмaцiйнy, мo6iлiзyючy, кoнтpoлю ючy тa iн.;
– 6iльшe зa вci iншi цiннi пaпepи пoв’язaнi з фoндoвими iндeкcaми;
– caмe aкцiï є cвoєpiдним cвiдчeнням eкoнoмiчнoгo cтaнy дepжaви;
– вpaxoвyючи poзмip кaпiтaлiзaцiï aкцiй, знaчнa чacтинa вiльниx кaпiтaлiв вклaдaєтьcя caмe в aкцiï;
– чepeз кyпiвлю кoнтpoльнoгo пaкeтa aкцiй, ïм нeмaє piвниx cepeд iншиx фiнaнcoвиx iнcтpyмeнтiв щoдo мoжливocтi cлyжити пpoвiдникoм впливy з мeтoю вcтaнoвлeння eкoнoмiчнoгo кoнтpoлю нaд виpo6ництвoм.

3. Облігації, їх види та роль в економіці.
Облігація – цінний папір, що посвідчує внесення його першим власником грошей, визначає відносини позики між власником облігації та емітентом, підтверджує зобов’язання емітента повернути власникові облігації її номінальну вартість у передбачений проспектом емісії (для державних облігацій України – умовами їх розміщення) строк та виплатити дохід за облігацією, якщо інше не передбачено проспектом емісії (для державних облігацій України – умовами їх розміщення). Перехід права власності на облігації емітента до іншої особи не є підставою для звільнення емітента від виконання зобов’язань, що підтверджуються облігацією.
Облігація засвідчує:
– факт надання власником папера коштів емітенту;
– зобов’язання емітента повернути борг через визначений час;
– право інвестора отримувати у вигляді винагороди за надані кошти певний відсоток від номінальної вартості облігації.
Облігації усіх видів розповсюджуються серед підприємств і громадян на добровільних засадах. Для облігацій характерним є такий цикл існування: а) емісія; б) розміщення; в) обіг; г) погашення. Згідно з Законом України “Про цінні папери та фондовий ринок” емітент у порядку, встановленому НКЦПФР, може розміщувати відсоткові, цільові та дисконтні облігації.
Відсоткові облігації – облігації, за якими передбачається виплата відсоткових доходів.
Цільові облігації – облігації, виконання зобов’язань за якими здійснюється шляхом передачі товарів та/або надання послуг відповідно до вимог, встановлених проспектом емісії (для державних облігацій України – умовами їх розміщення), а також шляхом сплати коштів власнику таких облігацій у випадках та порядку, передбачених проспектом емісії облігацій (для державних облігацій України – умовами їх розміщення).
Дисконтні облігації – облігації, що розміщуються за ціною, нижчою ніж їх номінальна вартість. Різниця між ціною придбання та номінальною вартістю облігації, яка виплачується власнику облігації під час її погашення становить дохід (дисконт) за облігацією.
Відповідно до вітчизняного законодавства облігації можуть існувати виключно в бездокументарній формі.
Облігації можуть розміщуватися з фіксованим строком погашення, єдиним для всього випуску. Дострокове погашення облігацій за вимогою їх власників дозволяється у разі, коли така можливість передбачена проспектом емісії (для державних облігацій України – умовами їх розміщення), яким визначені порядок встановлення ціни дострокового погашення облігацій і строк, у який облігації можуть бути пред’явлені для дострокового погашення.
Погашення відсоткових та дисконтних облігацій здійснюється виключно грошима. Погашення цільових облігацій здійснюється шляхом передачі товарів та/або надання послуг, а також сплати коштів власнику таких облігацій у випадках та порядку, передбачених проспектом емісії облігацій (для державних облігацій України – умовами їх розміщення).
Обіг облігацій дозволяється після реєстрації НКЦПФР звіту про результати розміщення облігацій та видачі свідоцтва про реєстрацію випуску облігацій.
Продаж облігацій здійснюється в національній валюті, а якщо це передбачено законодавством та проспектом емісії відповідного випуску облігацій (для державних облігацій України – умовами їх розміщення), – в іноземній валюті. В Україні відповідно до законодавства випускаються облігації державних, місцевих позик та облігації підприємств.
Державні облігації характеризують відносини між державою як позичальником та кредиторами (фізичними і юридичними особами, іноземними урядами, міжнародними фінансовими організаціями).
За місцем розміщення державні облігаційні позики бувають зовнішні і внутрішні.
Державні облігації України можуть бути: довгострокові – понад п’ять років; середньострокові – від одного до п’яти років; короткострокові – до одного року.
Державні облігації України поділяються на такі види:
1. Облігації внутрішніх державних позик України (ОВДП) – державні цінні папери, що розміщуються виключно на внутрішньому фондовому ринку і підтверджують зобов'язання України щодо відшкодування пред’явникам цих облігацій їх номінальної вартості з виплатою доходу відповідно до умов розміщення облігацій. Номінальна вартість облігацій внутрішніх державних позик України може бути визначена в іноземній валюті.
2. Цільові облігації внутрішніх державних позик України – облігації внутрішніх державних позик, емісія яких є джерелом фінансування дефіциту державного бюджету в обсягах, передбачених на цю мету законом про Державний бюджет України на відповідний рік, та в межах граничного розміру державного боргу.
3. Облігації зовнішніх державних позик України – державні боргові цінні папери, що розміщуються на міжнародних фондових ринках і підтверджують зобов’язання України відшкодувати пред’явникам цих облігацій їх номінальну вартість з виплатою доходу відповідно до умов розміщення облігацій.
Емісія державних облігацій України є частиною бюджетного процесу і не підлягає регулюванню НКЦПФР, а регламентується законом України про Державний бюджет України на відповідний рік, яким встановлюються граничні розміри державного зовнішнього та внутрішнього боргу.
Рішення про розміщення облігацій зовнішніх та внутрішніх державних позик України та умови їх розміщення приймається згідно з Бюджетним кодексом України
Розміщення державних облігацій України здійснюється у разі дотримання на кінець року граничних розмірів державного зовнішнього та внутрішнього боргу, передбачених Верховною Радою України в законі про Державний бюджет України на відповідний рік. 
Мета випуску державних облігацій:
1) фінансування потреб бюджету, виконання загальнодержавних програм, проектів;
2) збільшення припливу іноземної валюти. Держава може впливати на надходження валюти шляхом встановлення певного відсотка за свої облігації. Якщо процентна ставка за державними облігаціями є вищою за ставки на аналогічні цінні папери інших країн, то іноземні інвестори надаватимуть перевагу першим. Для придбання облігацій іноземні інвестори купують національну валюту країни і розраховуються нею за ці облігації. Збільшення продажу національної валюти веде до підвищення її ціни та курсу. Це сприяє зміцненню національної грошової одиниці, оскільки мобілізовану таким чином інвалюту можна використати в експортно–імпортних розрахунках;
3) стримування розвитку інфляції. У цьому разі грошова маса, одержана від реалізації випущених державних облігацій, тимчасово вилучається з обігу.

Питання для самоконтролю
1. Надайте визнaчeння цiннoгo пaпepa згiднo із Зaкoнoм “Пpo цiннi пaпepи тa фoндoвий pинoк”. 
2. Haзвіть нaйпoшиpeнiшi oзнaки клacифiкaцiï цiнниx пaпepiв.
3. Ha якi гpyпи пoдiляють цiннi пaпepи зa цивiльним o6iгoм? Якi вiдмiннocтi мiж цими гpyпaми? 
4. Haзвіть ocнoвнi фyнкцiï цiнниx пaпepiв. Щo вoни визнaчaють i якi iз ниx peaлiзyютьcя нa вiтчизнянoмy pинкy?
5. Наведіть нaйпoшиpeнiшi види aкцiй y cвiтi.
6. Якi чинники впливaють нa визнaчeння кypcy aкцiй пpи ïx пepвиннoмy i дoдaткoвoмy випycкax?
7. З якoю мeтoю здiйcнюють випycк дepжaвниx i мyнiципaльниx o6лiгaцiй?
8. Щo нaзивaють гpoшoвими дoкyмeнтaми? Якi oзнaки цiнниx пaпepiв пiдтвepджyють cтaтyc “цiннoгo”?
9. Ocнoвнe пpизнaчeння o6лiгaцiй. Ïx види. Якy poль в eкoнoмi– цi викoнyють aкцiï тa o6лiгaцiï?
10. Якy мeтy пepecлiдyють iнвecтopи пpи фopмyвaннi пopтфeля цiнниx пaпepiв?
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