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3.1. Структура фінансового ринку, основні поняття ринку 

фінансових послуг 

 

Розвиток сучасної фінансової системи відбувається в умовах 

глобалізації, інституційних перетворень, концентрації фінансово – 

промислового капіталу. 

Світові моделі фінансової системи, які історично склались 

відображають сутнісний механізм взаємодії суб’єктів ринкової економіки. 

Можна виділити три моделі: 

Англо - американська (класична). Фондова модель фінансової 

системи, яка характеризується розвинутою структурою інститутів 

фінансового ринку та емісією цінних паперів у зовнішньому фінансуванні. 

Характерною для англо - американської моделі вважається наявність 

державного контролю над ринком цінних паперів та перерозподіл 

фінансових потоків між контрагентами через інституцію фондового ринку. 

Євроконтинентальна модель (банкоцентрична). Модель відображає 

домінування кредитної форми фінансування з використанням інструментів 

боргу. Євроконтинентальна модель різниться від американської тим, що 

ключове значення у процесі перерозподілу фінансових потоків відіграють 

банківські установи, які володіють широким спектром діяльності: від 

класичних банківських операцій – до операцій на фондовому ринку. 

Ісламська модель, яка ґрунтується значною мірою на релігійній основі 

із використання мусульманського права – шаріату, і полягає у забороні або, 



рідко, на обмеженні відсоткової винагороди у фінансових операціях, дохід 

залежить від частки участі в капіталі, а не від процентної ставки.  

В основу фінансової системи України покладено євроконтинентальну 

модель, у якій переважає довгострокове кредитування банківськими 

структурами та пріоритетний розвиток банків як фінансових посередників. 

Фінансова система функціонує за рахунок багатосегментного 

фінансового ринку. 

Заслуговує уваги трактування поняття «фінансовий ринок» 

наступних вчених: В. Опаріна, І. Бланка, Є Резюка та С. Москвіна.   

В. Опарін стверджує: «Фінансовий ринок - це сукупність обмінно-

перерозподільних відносин, пов'язаних з процесами купівлі-продажу 

фінансових ресурсів, необхідних для здійснення виробничої та фінансової 

діяльності». 

І.Бланк фінансовий ринок представляє як ринок, на якому об'єктом 

купівлі - продажу виступають різноманітні фінансові інструменти і фінансові 

послуги. 

Є.Резюк пояснює, що саме слово «фінансовий ринок» відбиває 

специфічну сферу грошово-інвестиційних відносин, що виникають у процесі 

руху фінансових ресурсів між державою, юридичними та фізичними особами 

за допомогою спеціалізованих фінансових інститутів. 

С.Москвін пропонує характеризувати фінансовий ринок, як сукупність 

взаємопов’язаних інститутів, направлених на реалізацію відповідних 

фінансових інструментів.  

Структуру фінансового ринку можна представити за різними 

класифікаціями: 

За видами фінансових активів фінансовий ринок поділяється на: 

кредитний ринок; ринок цінних паперів; валютний ринок; страховий ринок; 

ринок дорогоцінних металів і каміння (золото, срібло, платина, діаманти 

тощо); ринок інших фінансових послуг (ломбардні, лізингові, лотерейні 

тощо). 

Залежно від строку обігу фінансових ресурсів: ринок грошей (ринок 

короткострокових позик, валютний ринок, ринок короткострокових 

фінансових ресурсів); ринок капіталів (ринок цінних паперів, ринок середньо 

та довгострокових позик). 

За формою організації розрізняють: 

- організовані фінансові ринки, де операції з фінансовими активами 

відбуваються в певному місті, в певний час, за певними правилами їх купівлі-

продажу. Прикладом організованого фінансового ринку є біржі, де 

представники клієнтів - брокери, що є членами біржі, і складають угоди щодо 

здійснення відповідних операцій; 

- розподільчі фінансові ринки, де фінансові активи купуються і 

продаються без суворо прописаних правил. 

За глобальністю операцій фінансові ринки поділяються на: 

- міжнародний ринок, на якому фінансові активи, що емітовані в одній 

країні, пропонуються інвесторам з інших країн світу; 



- національні ринки - ринки фінансових активів, емітованих 

резидентами на національному ринку, або емітованих нерезидентами 

відповідно до законодавства певної країни. 

Основними учасниками фінансового ринку є: банки, біржі, пенсійні 

фонди, страхові компанії, лізингові компанії, кредитні спілки, інвестиційні 

компанії, інститути спільного інвестування, венчурні фонди, фонди прямого 

інвестування. 

Для подальшого виділення ринку фінансових послуг із структури 

фінансового ринку необхідно розділити їх функції. Отже, світовий ринок 

фінансових послуг є функціональною підсистемою фінансового ринку. Проте 

основне функціональне призначення ринку фінансових послуг полягає в 

тому, що за допомогою інструментів ринку фінансових послуг відбувається 

трансформація фінансових ресурсів зі стану потенційного їх використання в 

продуктивний організований оборот, тобто перехід зі стану статики 

(знерухомлення, очікування) у стан динаміки (руху). 

Відповідно до Закону України «Про фінансові послуги та 

регулювання ринку фінансових послуг» ринки фінансових послуг – це сфера 

діяльності учасників ринків фінансових послуг з метою надання та 

споживання певних фінансових послуг.  

До ринків фінансових послуг належать професійні послуги на ринках 

банківських послуг, страхових послуг, інвестиційних послуг, операцій з 

цінними паперами та інших видах ринків, що забезпечують обіг фінансових 

активів. 

Фінансовими вважаються такі послуги: 

1) випуск платіжних документів, платіжних карток, дорожніх чеків 

та/або їх обслуговування, кліринг, інші форми забезпечення розрахунків; 

2) довірче управління фінансовими активами; 

3) діяльність з обміну валют; 

4) залучення фінансових активів із зобов'язанням щодо наступного їх 

повернення; 

5) фінансовий лізинг; 

6) надання коштів у позику, в тому числі і на умовах фінансового 

кредиту; 

7) надання гарантій та поручительств; 

8) переказ коштів 

 

3.2. Фондовий ринок (ринок цінних паперів) та класифікація 

учасників ринку цінних паперів.  

 

Відповідно до ст.2 закону України «Про цінні папери та фондовий 

ринок» Фондовий ринок (ринок цінних паперів) – це сукупність учасників 

фондового ринку та правовідносин між ними щодо розміщення, обігу та 

обліку цінних паперів і похідних (деривативів). 

Учасники фондового ринку - емітенти або особи, що видали неемісійні 

цінні папери, інвестори в цінні папери, інституційні інвестори, професійні 



учасники фондового ринку, об'єднання професійних учасників фондового 

ринку, у тому числі саморегулівні організації професійних учасників 

фондового ринку.  

Емітент - юридична особа, у тому числі Фонд гарантування вкладів 

фізичних осіб, Автономна Республіка Крим або міська рада, а також держава 

в особі уповноважених нею органів державної влади чи міжнародна 

фінансова організація, які від свого імені розміщують емісійні цінні папери 

та беруть на себе зобов'язання за ними перед їх власниками. 

Особа, яка видала неемісійний цінний папір - фізична або юридична 

особа, яка від свого імені видає (заповнює) сертифікат неемісійного цінного 

паперу та бере на себе зобов'язання за таким цінним папером перед його 

власником. 

Інвестори в цінні папери - фізичні та юридичні особи, резиденти і 

нерезиденти, які набули права власності на цінні папери з метою отримання 

доходу від вкладених коштів та/або набуття відповідних прав, що надаються 

власнику цінних паперів відповідно до законодавства. Інституційними 

інвесторами є інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні 

інвестиційні фонди), інвестиційні фонди, взаємні фонди інвестиційних 

компаній, недержавні пенсійні фонди, фонди банківського управління, 

страхові компанії, інші фінансові установи, які здійснюють операції з 

фінансовими активами в інтересах третіх осіб за власний рахунок чи за 

рахунок цих осіб, а у випадках, передбачених законодавством, - також за 

рахунок залучених від інших осіб фінансових активів з метою отримання 

прибутку або збереження реальної вартості фінансових активів.  

Об'єднання професійних учасників фондового ринку - неприбуткове 

об'єднання професійних учасників фондового ринку, які провадять 

професійну діяльність на ринку цінних паперів, а саме: з торгівлі цінними 

паперами, депозитарної діяльності та управління активами інституційних 

інвесторів. 

Саморегулівна організація професійних учасників фондового ринку - 

неприбуткове об'єднання учасників фондового ринку, що провадять 

професійну діяльність на фондовому ринку з торгівлі цінними паперами, 

управління активами інституційних інвесторів, депозитарну діяльність, крім 

депозитаріїв, утворене відповідно до критеріїв та вимог, установлених 

Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку. 

Професійні учасники фондового ринку - юридичні особи, утворені в 

організаційно-правовій формі акціонерних товариств або товариств з 

обмеженою відповідальністю, які на підставі ліцензії, виданої Національною 

комісією з цінних паперів та фондового ринку, провадять на фондовому 

ринку професійну діяльність, види якої визначені законами України. 

 

3.3. Професійні (інфраструктурні) учасники ринку цінних паперів. 

 

Основні закони, які розкривають сутність діяльності інфраструктурних 

інститутів фондового ринку або професійних учасників ринку цінних паперів 



є: Закон України «Про цінні папери та фондовий ринок» та Закон України 

«Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні». 

Професійна діяльність на фондовому ринку - діяльність акціонерних 

товариств і товариств з обмеженою відповідальністю з надання фінансових 

та інших послуг у сфері розміщення та обігу цінних паперів, обліку прав на 

цінні папери та прав за цінними паперами, управління активами 

інституційних інвесторів, що відповідає вимогам, законодавства. 

Професійна діяльність на фондовому ринку здійснюється виключно на 

підставі ліцензії, що видається Національною комісією з цінних паперів та 

фондового ринку (крім професійної діяльності Центрального депозитарію 

цінних паперів та депозитарної діяльності Національного банку України). 

Перелік документів, необхідних для отримання ліцензії, порядок її видачі та 

анулювання встановлюються Національною комісією з цінних паперів та 

фондового ринку. 

Згідно ст. 16 Закону України «Про цінні папери та фондовий ринок 

на фондовому ринку здійснюються такі види професійної діяльності: 

- діяльність з торгівлі цінними паперами (брокерська, дилерська 

діяльність, андерайтинг, діяльність з управління цінними паперами; 

- діяльність з управління активами інституційних інвесторів - 

професійна діяльність учасника фондового ринку - компанії з управління 

активами, що провадиться нею за винагороду від свого імені або на підставі 

відповідного договору про управління активами інституційних інвесторів; 

- депозитарна діяльність - провадиться учасниками фондового ринку 

відповідно до законодавства про депозитарну систему України. 

Відповідно до ст. 3 Закону України «Про депозитарну діяльність» в 

Україні можуть провадитися такі види депозитарної діяльності: 

1) депозитарна діяльність Центрального депозитарію; 

2) депозитарна діяльність Національного банку України; 

3) депозитарна діяльність депозитарної установи; 

4) діяльність із зберігання активів інститутів спільного інвестування; 

5) діяльність із зберігання активів пенсійних фондів. 

- діяльність з організації торгівлі на фондовому ринку (біржова 

діяльність) - діяльність фондової біржі із створення організаційних, 

технологічних, інформаційних, правових та інших умов для збирання та 

поширення інформації стосовно пропозицій цінних паперів та інших 

фінансових інструментів і попиту на них, проведення регулярних біржових 

торгів цінними паперами та іншими фінансовими інструментами, 

централізованого укладання договорів щодо цінних паперів та інших 

фінансових інструментів згідно з правилами, встановленими такою 

фондовою біржею, зареєстрованими у встановленому законом порядку. 

Діяльність з організації торгівлі на фондовому ринку може включати 

здійснення клірингу та розрахунків за фінансовими інструментами, іншими, 

ніж цінні папери; 

- клірингова діяльність - діяльність з визначення зобов'язань, що 

підлягають виконанню за правочинами щодо цінних паперів та інших 



фінансових інструментів, підготовка документів (інформації) для проведення 

розрахунків, а також створення системи гарантій з виконання зобов'язань за 

правочинами щодо цінних паперів та інших фінансових інструментів. 

Згідно ст. 4 Закону України «Про державне регулювання ринку 

цінних паперів в Україні» існують наступні види професійної діяльності 

на ринку цінних паперів, що підлягають ліцензуванню: 

1) брокерська діяльність - укладення торговцем цінними паперами 

цивільно-правових договорів (зокрема договорів комісії, доручення) щодо 

цінних паперів від свого імені (від імені іншої особи), за дорученням і за 

рахунок іншої особи; 

2) дилерська діяльність - укладення торговцем цінними паперами 

цивільно-правових договорів щодо цінних паперів від свого імені та за свій 

рахунок з метою перепродажу, крім випадків, передбачених законодавством; 

3) андеррайтинг - укладення торговцем цінними паперами договорів 

щодо відчуження цінних паперів та/або здійснення дій чи надання послуг, 

пов'язаних з таким відчуженням, у процесі емісії цих цінних паперів за 

дорученням, від імені та за рахунок емітента на підставі відповідного 

договору з емітентом; 

4) діяльність з управління цінними паперами - діяльність, яка 

провадиться торговцем цінними паперами від свого імені за винагороду 

протягом визначеного строку на підставі договору про управління 

переданими йому цінними паперами та грошовими коштами, призначеними 

для інвестування в цінні папери, а також отриманими в процесі цього 

управління цінними паперами та грошовими коштами, які належать на праві 

власності установнику управління, в його інтересах або в інтересах 

визначених ним третіх осіб; 

5) діяльність з управління активами - професійна діяльність учасника 

фондового ринку - компанії з управління активами, що провадиться нею за 

винагороду від власного імені або на підставі відповідного договору про 

управління активами, які належать інституційним інвесторам на праві 

власності; 

6) діяльність з управління іпотечним покриттям - діяльність, що 

провадиться управителем іпотечного покриття від свого імені за винагороду 

протягом визначеного строку на підставі договору про управління іпотечним 

покриттям та передбачає представництво інтересів власників іпотечних 

облігацій, здійснення контролю за додержанням умов заміни іпотечних 

активів чи включення нових іпотечних активів до складу іпотечного 

покриття, здійснення контролю за своєчасністю та повнотою здійснення 

емітентом платежів за звичайними іпотечними облігаціями, забезпечення 

відповідності іпотечного покриття вимогам законодавства, виконання інших 

функцій, визначених законодавством; 

7) депозитарна діяльність депозитарної установи - діяльність з 

депозитарного обліку та обслуговування розміщення, обігу цінних паперів та 

операцій емітента щодо розміщених ним цінних паперів на рахунках у 

цінних паперах її депонентів; 



8) діяльність із зберігання активів інститутів спільного 

інвестування - діяльність із зберігання активів інститутів спільного 

інвестування (документів, що підтверджують право власності на активи 

інститутів спільного інвестування), обслуговування операцій інститутів 

спільного інвестування та здійснення контролю за їх діяльністю у випадках 

та порядку, що визначені законом; 

9) діяльність із зберігання активів пенсійних фондів - діяльність з 

обслуговування пенсійного фонду відповідно до Закону України "Про 

недержавне пенсійне забезпечення"; 

10) діяльність з організації торгівлі на фондовому ринку - діяльність 

фондової біржі із створення організаційних, технологічних, інформаційних, 

правових та інших умов для збирання та поширення інформації стосовно 

пропозицій цінних паперів та інших фінансових інструментів і попиту на 

них, проведення регулярних біржових торгів цінними паперами та іншими 

фінансовими інструментами, централізованого укладання договорів щодо 

цінних паперів та інших фінансових інструментів згідно з правилами, 

встановленими такою фондовою біржею, зареєстрованими у встановленому 

законом порядку. Діяльність з організації торгівлі на фондовому ринку може 

включати здійснення клірингу та розрахунків за фінансовими інструментами, 

іншими, ніж цінні папери; 

11) клірингова діяльність - діяльність з визначення зобов'язань, що 

підлягають виконанню за правочинами щодо цінних паперів та інших 

фінансових інструментів, підготовка документів (інформації) для проведення 

розрахунків, а також створення системи гарантій з виконання зобов'язань за 

правочинами щодо цінних паперів та інших фінансових інструментів. 

 

3.4. Фінансові інструменти ринку цінних паперів. Класифікація та 

економічний зміст цінних паперів.  

 

Оскільки ми почнемо користуватись поняттям «фінансові 

інструменти», то потрібно визначити, що це таке і чим «фінансовий 

інструмент» відрізняється від «фінансового активу».  

Відповідно до МСБО №32 «Фінансові інструменти: подання» 

існують наступні визначення: 

Фінансовий інструмент - це будь-який контракт, який приводить до 

виникнення фінансового активу у одного суб'єкта господарювання та 

фінансового зобов'язання або інструмента капіталу у іншого суб'єкта 

господарювання. 

Фінансовий актив - це будь-який актив, що є: 

- грошовими коштами; 

- інструментом власного капіталу іншого суб'єкта господарювання; 

- контрактним правом: отримувати грошові кошти або інший 

фінансовий актив від іншого суб'єкта господарювання, або  обмінювати 

фінансові інструменти з іншим суб'єктом господарювання за умов, які є 

потенційно сприятливими; контрактом, розрахунки за яким 



здійснюватимуться або можуть здійснюватися власними інструментами 

капіталу суб'єкта господарювання та який є: 

а) непохідним інструментом, за який суб'єкт господарювання 

зобов'язаний або може бути зобов'язаний отримати змінну кількість власних 

інструментів капіталу, або 

б) похідним інструментом, розрахунки за яким здійснюватимуться або 

можуть здійснюватися іншим чином, ніж обміном фіксованої суми грошових 

коштів або іншого фінансового активу на фіксовану кількість власних 

інструментів капіталу.  

Фінансові інструменти за Директивою Європейського Союзу 

2004/39/ЄС «Про ринки фінансових інструментів» класифікуються 

таким чином: 

1. Цінні папери, що підлягають обігу (Transferable Securities): 

означають ті види цінних паперів, за винятком засобів платежу, що можуть 

виступати предметом угоди на ринку капіталів: 

a) акції товариств та інші цінні папери, еквівалентні акціям товариств, 

участі у капіталі тощо, та депозитарні розписки щодо акцій; 

b) облігації та інші види боргових зобов'язань у формі цінних паперів, 

включаючи депозитарні розписки щодо таких цінних паперів; 

c) будь-які інші цінні папери, що надають право на придбання чи 

продаж будь-яких цінних паперів, що підлягають обігу, або передбачають 

грошові розрахунки пов'язані з цінними паперами, що підлягають обігу, 

валютою, відсотковою ставкою, доходністю, товарами, індексами або 

іншими вимірами. 

2. Інструменти грошового ринку (Money-market Instruments) 

означають ті типи інструментів, якими зазвичай торгують на ринку грошових 

сурогатів, наприклад, treasury bills (короткострокові державні боргові 

зобов'язання), депозитні сертифікати та commercial papers (векселі, 

короткострокові приватні боргові зобов'язання); 

3. Цінні папери інститутів спільного інвестування (ІСІ) ; 

4. Похідні фінансові інструменти 

Перші три групи називаються основними фінансовими 

інструментами.  

Інші групи складають похідні фінансові інструменти (опціони, ф’ючерси, 

свопи, форвардні процентні угоди та будь-які інші деривативні контракти 

стосовно цінних паперів, валюти, процентних ставок, ставок доходності або 

іншими деривативами стосовно фінансових індексів чи фінансових 

показників, розрахунки за якими може бути здійснено шляхом поставки чи 

грошима тощо). 

Визначення, яке міститься у Законі України «Про цінні папери та 

фондовий ринок», в цілому відповідає цій класифікації.  

Однак, з визначення фінансових інвестицій випливає, що до 

фінансових інструментів відносяться також і корпоративні права, які не 

мають форми цінних паперів (наприклад, частки у товариствах з обмеженою 

відповідальністю), хоча саме вони є найбільш уживаним об’єктом 



інвестування. Акції є також видом корпоративних прав, але вони мають 

форму цінного паперу і, на відміну від інших видів корпоративних прав, 

«підлягають обігу». 

Цінним папером є документ установленої форми з відповідними 

реквізитами, що посвідчує грошове або інше майнове право, визначає 

взаємовідносини емітента цінного папера (особи, яка видала цінний папір) і 

особи, що має права на цінний папір, та передбачає виконання зобов'язань за 

таким цінним папером, а також можливість передачі прав на цінний папір та 

прав за цінним папером іншим особам. 

 Класифікація цінних паперів: 

1) За порядком розміщенні цінні папери бувають емісійні та 

неемісійні. 

Неемісійні цінні папери можуть існувати виключно в документарній 

формі і за формою випуску можуть бути лише ордерними або на пред'явника. 

Неемісійні цінні папери можуть видаватися та існувати виключно в 

документарній формі як паперові або як електронні документи. Перелік 

цінних паперів, що можуть видаватися як електронні документи, 

визначається Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку за 

погодженням з Національним банком України. 

2) За формою існування: документарні та без документарні. 

Бездокументарним цінним папером є обліковий запис на рахунку в 

цінних паперах у системі депозитарного обліку цінних паперів. 

Документарним цінним папером є паперовий або електронний 

документ, оформлений у визначеній законодавством формі, що містить 

найменування виду цінного папера, а також визначені законодавством 

реквізити. 

3) За формою випуску: на пред'явника, іменні або ордерні. 

 Права на цінний папір та права за цінним папером, що існує в 

документарній формі, належать: 

- пред'явникові цінного папера (цінний папір на пред'явника); 

- особі, зазначеній в цінному папері (іменний цінний папір); 

- особі, зазначеній в цінному папері, яка може сама реалізувати такі 

права або призначити своїм 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 та 

сертифікатів ФОН), надають власнику право на участь в управлінні 

емітентом (крім інвестиційних сертифікатів та сертифікатів ФОН) і 

отримання частини прибутку, зокрема у вигляді дивідендів, та частини майна 

у разі ліквідації емітента (крім сертифікатів ФОН). До пайових цінних 

паперів відносяться:  

а) акції; 

б) інвестиційні сертифікати; 



в) сертифікати ФОН;  

г) акції корпоративного інвестиційного фонду.  

2) Боргові цінні папери - цінні папери, що посвідчують відносини 

позики і передбачають зобов'язання емітента або особи, яка видала 

неемісійний цінний папір, сплатити у визначений строк кошти, передати 

товари або надати послуги відповідно до зобов'язання. До боргових цінних 

паперів відносяться:  

а) облігації підприємств;  

б) державні облігації України;  

в) облігації місцевих позик;  

г) казначейські зобов'язання України;  

ґ) ощадні (депозитні) сертифікати;  

д) векселі; 

е) облігації міжнародних фінансових організацій; 

є) облігації Фонду гарантування вкладів фізичних осіб; 

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: 

а) іпотечні облігації; 

б) іпотечні сертифікати; 

в) заставні; 

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. 

 

3.5. Похідні цінні папери. 

 

Відповідно до Податкового кодексу України (ст. 14.1.45) «дериватив 

- стандартний документ, що засвідчує право та/або зобов’язання придбати чи 

продати у майбутньому цінні папери, матеріальні або нематеріальні активи, а 

також кошти на визначених ним умовах. Порядок випуску та обігу 

деривативів установлюється законодавством. Стандартна (типова) форма 

деривативів затверджується Кабінетом Міністрів України. 

До деривативів належать: 

- своп - цивільно-правова угода про здійснення обміну потоками 

платежів (готівкових або безготівкових) чи іншими активами, розрахованими 

на підставі ціни (котирування) базового активу в межах суми, визначеної 

договором на конкретну дату платежів (дату проведення розрахунків) 

протягом дії контракту; 



- опціон - цивільно-правовий договір, згідно з яким одна сторона 

контракту одержує право на придбання (продаж) базового активу, а інша 

сторона бере на себе безумовне зобов'язання продати (придбати) базовий 

актив у майбутньому протягом строку дії опціону чи на встановлену дату 

(дату виконання) за визначеною під час укладання такого контракту ціною 

базового активу. За умовами опціону покупець виплачує продавцю премію 

опціону; 

- форвардний контракт - стандартизований цивільно-правовий 

договір, за яким продавець зобов'язується у майбутньому в установлений 

строк передати базовий актив у власність покупця на визначених умовах, а 

покупець зобов'язується прийняти в установлений строк базовий актив і 

сплатити за нього ціну, визначену таким договором. 

ф'ючерсний контракт (ф'ючерс) - стандартизований строковий 

контракт, за яким продавець зобов'язується у майбутньому в установлений 

строк (дата виконання зобов'язань за ф'ючерсним контрактом) передати 

базовий актив у власність покупця на визначених специфікацією умовах, а 

покупець зобов'язується прийняти базовий актив і сплатити за нього ціну, 

визначену сторонами контракту на дату його укладення. 

Відповідно до Постанови КМУ «Про затвердження Положення про 

вимоги до стандартної типової форми деривативів» від 19.04.1999 №632 

деривативами є:  

- форвардний контракт; 

- ф'ючерсний контракт; 

- опціон.  

Форвардний контракт - двостороння угода за стандартною (типовою) 

формою, яка засвідчує зобов'язання особи придбати (продати) базовий актив 

у визначений час та на визначених умовах у майбутньому, з фіксацією цін 

такого продажу під час укладення форвардного контракту. 

Умови форвардного контракту визначаються за згодою сторін. 

Форвардний контракт повинен мати такі реквізити: 

- назва контракту; 

- сторони контракту; 

- базовий актив контракту та його характеристики (емітент, вид цінного 

паперу, його номінальна вартість, термін обігу, інші відомості для цінних 

паперів; вид валюти - для коштів; асортимент - для інших товарів); 

- кількість базового активу; 

- вартість контракту; 

- ціна виконання; 

- термін виконання; 

- порядок оплати придбаного (проданого) базового активу; 

- відповідальність сторін у разі невиконання чи неналежного виконання 

зобов'язань, встановлених цим контрактом; 

- порядок розгляду спорів, що виникають під час укладення та 

виконання контракту; 



- адреси, підписи, печатки, реквізити банківських рахунків (для 

юридичних осіб) та паспортні дані (для фізичних осіб) сторін контракту. 

Ф'ючерсний контракт - стандартний документ, який засвідчує 

зобов'язання придбати (продати) базовий актив у визначений час та на 

визначених умовах у майбутньому, з фіксацією цін на момент укладення 

зобов'язань сторонами контракту. 

Ф'ючерсний контракт повинен мати такі реквізити: 

- назва контракту; 

- вид контракту (з поставкою або без поставки базового активу); 

- сторони контракту; 

- базовий актив контракту та його характеристики (емітент, вид та 

кількість цінних паперів, його номінальна вартість, термін обігу, інші 

відомості для цінних паперів; вид та кількість валюти - для коштів; кількість, 

асортимент - для інших товарів); 

- обсяг контракту; 

- розмір початкової маржі; 

- механізм визначення ціни на момент виконання; 

- ціна виконання; 

- одиниця виміру ціни; 

- термін виконання; 

- відповідальність сторін у разі невиконання чи неналежного виконання 

зобов'язань, встановлених цим контрактом; 

- порядок розгляду спорів, що виникають під час укладення та 

виконання контракту; 

- адреси, підписи, печатки, реквізити банківських рахунків (для 

юридичних осіб) та паспортні дані (для фізичних осіб) сторін контракту. 

Опціон - стандартний документ, що засвідчує право придбати 

(продати) базовий актив на визначених умовах у майбутньому, з фіксацією 

ціни на час укладення такого контракту або на час такого придбання за 

рішенням сторін контракту. 

Опціон повинен мати такі реквізити: 

- назва контракту; 

- вид опціону (з поставкою або без поставки базового активу); 

- сторони опціону; 

- різновид опціону (опціон на купівлю, опціон на продаж); 

- базовий актив опціону та його характеристики (емітент, вид та 

кількість цінних паперів, його номінальна вартість, термін обігу, інші 

відомості для цінних паперів; вид та кількість валюти - для коштів; кількість, 

асортимент - для товарів); 

- ціна виконання; 

- термін виконання (для опціону з виконанням протягом терміну дії) 

або день виконання (для опціону з виконанням у встановлену дату); 

- порядок оплати придбаного (проданого) базового активу; 

- розмір премії опціону; 



- відповідальність продавця опціону в разі невиконання чи 

неналежного виконання зобов'язань, встановлених опціоном; 

- порядок розгляду спорів, що виникають під час укладення та 

виконання опціонів; 

- адреси, підписи, печатки, реквізити банківських рахунків (для 

юридичних осіб) та паспортні дані (для фізичних осіб) сторін опціону. 

В Податковому кодексі України, у якому «дериватив – це 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. 

У Законі України «Про цінні папери та фондовий ринок наведено 

визначення «державний дериватив». 

Державний дериватив - цінний папір, що розміщується державою на 

міжнародних фондових ринках і підтверджує зобов’язання України 

відповідно до умов розміщення цього цінного папера здійснити виплати 

власнику цього цінного папера в разі досягнення певних показників валового 

внутрішнього продукту України, а також здійснити інші виплати. 

Емісія державних деривативів є частиною бюджетного процесу і не 

підлягає регулюванню Національною комісією з цінних паперів та фондового 

ринку. 

Рішення про розміщення державних деривативів та умови їх 

розміщення приймається згідно з Бюджетним кодексом України та законами 

України. 

У світовій практиці класифікація деривативів має найрізноманітніший 

характер. Зокрема, найпоширенішою є ознака систематизації і групування 

деривативів за видом базового активу. Відповідно до світових тенденцій 

деривативи поділяються на фінансові (валютні, фондові, процентні, 

страхові, фіскальні погодні) та товарні (на текстильну сировину на 

товари харчової промисловості на сільськогосподарську продукцію на 

лісоматеріали на метали) 

Зарубіжний дослідник ринків деривативів С. Дас у своїх працях 

доповнює вищенаведену класифікацію новими видами інноваційних 

інструментів фінансової інженерії: деривативами на погоду (Weather 

Derivatives), страховими деривативами (Insuarence Derivatives), деривативами 

на фіскальні інструменти (Tax Derivatives). При цьому він поділяє товарні 

деривативи на енергоносії (Commodity Derivatives Energy Market), метали 

(Commodity Derivatives Metal Markets), сільськогосподарську продукцію та 

інші види деривативів (Commodity Derivatives Agricultural and other Markets) 

У «класичному варіанті» економічний зміст деривативів полягає в 

отриманні економічними агентами переваг та вигод на основі забезпечення 

фіксації поточної ціни на певний актив у певний час з постачанням (або 

офсетною угодою) вказаного активу через певний проміжок часу в 

майбутньому. Розвиток фінансового ринку та результати фінансового 

інжинірингу призвели до створення великої кількості різних похідних 

фінансових інструментів, які дозволяють учасникам ринку досягати 



поставлених індивідуальних цілей, проте не завжди з позитивним ефектом 

для ринку загалом.  

Так відповідно до Директиви ЄС 2004/39 ЄС «Про ринки фінансових 

інструментів» (The Market in Financial Instruments Directive, MiFID I) до 

деривативів належать:  

1) опціони, ф’ючерси, свопи, форвардні процентні угоди та будь-які 

інші деривативні контракти стосовно цінних паперів, валюти, процентних 

ставок, ставок доходності або іншими деривативами стосовно фінансових 

індексів чи фінансових показників, розрахунки за якими може бути здійснено 

шляхом поставки чи грошима. Цю групу деривативів можна назвати 

фінансовими;  

2) опціони, ф’ючерси, свопи, форвардні процентні угоди та будь-які 

інші деривативні контракти стосовно товарів, розрахунки за якими повинні 

бути здійснені грошима або можуть бути здійснені грошима на вибір однієї зі 

сторін (не вдаючись до дефолту чи інших заходів припинення діяльності). 

Цю групу деривативів можна назвати товарними;  

3) опціони, ф’ючерси, свопи та будь-які інші деривативні контракти 

стосовно товарів, розрахунки за якими може бути здійснено шляхом 

поставки, за умови, якщо вони знаходяться в обігу на регульованому ринку 

та/або в межах багатосторонніх торговельних засобів (БТЗ). Цю групу 

деривативів можна назвати біржовими товарними;  

4) опціони, ф’ючерси, свопи форвардні та будь-які деривативні інші 

контракти стосовно товарів, розрахунки за якими може бути здійснено 

шляхом поставки, якщо вони не для комерційних цілей, мають характерні 

ознаки інших похідних фінансових інструментів, зважаючи, між іншим, на 

те, чи кліринг здійснено через визнані клірингові установи, або є предметом 

маржинальних розрахунків.  

5) деривативні інструменти для передачі кредитного ризику (кредитні 

деривативи).  

6) опціони, ф’ючерси, свопи, форвардні процентні угоди та будь-які 

інші деривативні контракти, пов'язані зі змінами клімату, оплатою фрахту, 

знижками на емісію, рівнем інфляції чи будь-якими іншими офіційними 

економічними статистичними даними, щодо яких розрахунки повинні бути 

здійснені грошима або можуть бути здійснені грошима, на вибір однієї зі 

сторін (не вдаючись до дефолту чи інших заходів припинення діяльності), а 

також щодо інших контрактів стосовно деривативів, пов’язаних з активами. 

 

3.6. Акції, їх класифікація та цілі випуску.  

 

Акція - іменний цінний папір, який посвідчує майнові права його 

власника (акціонера), що стосуються акціонерного товариства, включаючи 

право на отримання частини прибутку акціонерного товариства у вигляді 

дивідендів та право на отримання частини майна акціонерного товариства у 

разі його ліквідації, право на управління акціонерним товариством, а також 

немайнові права, передбачені Цивільним кодексом України та законом, що 



регулює питання створення, діяльності та припинення акціонерних 

товариств. 

Основні особливості акції: акція є неподільною; акції існують 

виключно в бездокументарній формі; акція має номінальну вартість, 

установлену в національній валюті. (мінімальна номінальна вартість акції не 

може бути меншою, ніж одна копійка), акціонерне товариство розміщує 

тільки іменні акції. У разі існування акцій у документарній формі власникові 

акцій видається сертифікат акції (акцій). 

Акціонерне товариство розміщує акції двох типів - прості та 

привілейовані. 

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. Прості акції надають їх власникам однакові права. 

Прості акції не підлягають конвертації у привілейовані акції або інші 

цінні папери акціонерного товариства. 

Надання будь-яких гарантій щодо отримання доходу (дивідендів) за 

простими акціями забороняється.  

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, а також надають права на участь в 

управлінні акціонерним товариством у випадках, передбачених статутом і 

законом, який регулює питання створення, діяльності та припинення 

акціонерних товариств. 

Акціонерне товариство розміщує привілейовані акції різних класів (з 

різним обсягом прав), якщо така можливість передбачена його статутом. У 

такому разі у проспекті їх емісії зазначається черговість отримання 

дивідендів і виплат з майна ліквідованого товариства для кожного класу 

привілейованих акцій, розміщених акціонерним товариством, яка 

встановлюється статутом товариства. Привілейовані акції певних класів 

можуть бути конвертовані у прості акції або у привілейовані акції інших 

класів, якщо це передбачено проспектом їх емісії. 

Частка привілейованих акцій у статутному капіталі акціонерного 

товариства не може перевищувати 25 відсотків. 

Реєстрацію випуску акцій здійснює Національна комісія з цінних 

паперів та фондового ринку в установленому нею порядку. Обіг акцій 

дозволяється після реєстрації Національною комісією з цінних паперів та 

фондового ринку звіту про результати розміщення акцій та видачі свідоцтва 

про реєстрацію випуску акцій. 

 

 

3.7. Класифікація облігацій.  



 

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 доход за 

облігацією, якщо інше не передбачено проспектом емісії (для державних 

облігацій України - умовами їх розміщення). 

Емітент, у порядку, встановленому Національною комісією з цінних 

паперів та фондового ринку, 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 доход (дисконт) за облігацією. 

Облігації підприємств (особливості): 

1) Облігації підприємств розміщуються юридичними особами тільки 

після повної сплати свого статутного капіталу. 

2) Облігації підприємств підтверджують зобов'язання емітента за ними 

та не дають право на участь в управлінні емітентом. 

3) Не допускається розміщення облігацій підприємств для формування 

і поповнення статутного капіталу емітента, а також покриття збитків від 

господарської діяльності шляхом зарахування доходу від продажу облігацій 

як результату поточної господарської діяльності. 

4) Юридична особа має право розміщувати відсоткові та/або дисконтні 

облігації на суму, яка не перевищує трикратного розміру власного капіталу 

або розміру забезпечення, що надається їй з цією метою третіми особами. 

5) Порядок емісії, обігу та викупу цільових облігацій підприємств 

встановлюється Національною комісією з цінних паперів та фондового 

ринку. 

Облігації Фонду гарантування вкладів фізичних осіб - цінні папери, 

що розміщуються виключно на внутрішньому фондовому ринку і 

підтверджують зобов'язання Фонду гарантування вкладів фізичних осіб щодо 

відшкодування пред'явникам цих облігацій їх номінальної вартості з 

виплатою доходу відповідно до умов розміщення облігацій. 

Кошти, залучені Фондом гарантування вкладів фізичних осіб від 

розміщення облігацій, використовуються виключно для фінансування 



напрямів, передбачених Законом України "Про систему гарантування вкладів 

фізичних осіб". 

Облігації Фонду гарантування вкладів фізичних осіб можуть бути: 

- довгострокові - понад п'ять років; 

- середньострокові - від одного до п'яти років; 

- короткострокові - до одного року. 

Облігації місцевих позик (особливості): 

1) До облігацій місцевих позик належать облігації внутрішніх та 

зовнішніх місцевих позик. 

2) Рішення про розміщення облігацій місцевих позик приймає 

Верховна Рада Автономної Республіки Крим або міська рада відповідно до 

вимог, установлених бюджетним законодавством. 

3) Реєстрацію випуску облігацій місцевих позик здійснює Національна 

комісія з цінних паперів та фондового ринку в установленому нею порядку. 

4) Особливості погашення та реалізації прав за облігаціями місцевих 

позик визначаються проспектом емісії облігацій відповідного випуску. 

Державні облігації України поділяються на облігації внутрішніх 

державних позик України, облігації зовнішніх державних позик України 

та цільові облігації внутрішніх державних позик України. 

Облігації внутрішніх державних позик України - 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.  

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. 

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. 

Облігації міжнародних фінансових організацій (особливості): 

1) Міжнародна фінансова організація - міжнародна організація, яка на 

умовах, визначених своїм установчим актом, та/або відповідно до 

міжнародного договору України здійснює емісію облігацій на території 

України. Міжнародні фінансові організації можуть здійснювати в порядку, 

встановленому Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку, 

емісію відсоткових або дисконтних облігацій виключно шляхом публічного 

розміщення на українських фондових біржах, які за результатами 

конкурсного відбору були включені Національною комісією з цінних паперів 

та фондового ринку до затвердженого нею переліку. 



2) Емісії облігацій міжнародних фінансових організацій 

обслуговуються у депозитарній системі України. 

3) Центральний орган виконавчої влади, що забезпечує формування 

державної фінансової політики, за погодженням з Національним банком 

України надає дозвіл на здійснення міжнародною фінансовою організацією 

емісії облігацій. Рішення щодо надання зазначеного погодження або щодо 

обґрунтованої відмови у такому наданні приймається в установленому 

порядку протягом п'яти робочих днів з дня отримання відповідного 

звернення від міжнародної фінансової організації. 

4) Кошти, отримані міжнародними фінансовими організаціями, членом 

яких є Україна, від розміщення облігацій, використовуються для здійснення 

такими організаціями операцій відповідно до установчих актів таких 

організацій та/або міжнародних договорів України згідно з Конституцією 

України та Законом України "Про міжнародні договори України". У разі 

якщо Україна не є членом міжнародної фінансової організації та/або з такою 

організацією не укладено міжнародний договір України, кошти, отримані 

цією організацією від розміщення облігацій, використовуються за 

погодженням з Кабінетом Міністрів України у визначеному ним порядку. 

5) Особливості емісії та обігу облігацій міжнародних фінансових 

організацій, у тому числі перелік документів, що подаються для реєстрації 

випуску таких облігацій, та вимоги до їх оформлення, а також строки 

реєстрації випуску та звіту про результати розміщення цінних паперів 

визначаються Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку. 

6) Облігація міжнародної фінансової організації має номінальну 

вартість, визначену в національній валюті. Розміщення, продаж та погашення 

зазначених облігацій здійснюються в національній валюті. 

7) Вимоги до розкриття інформації міжнародними фінансовими 

організаціями як емітентами облігацій, зокрема порядок, зміст та строки 

подання ними регулярної та особливої інформації, встановлюються 

Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку, якщо інше не 

передбачено міжнародними договорами України. 

 

3.8. Казначейські зобов’язання. Ощадні та інвестиційні 

сертифікати. Вексель 

 

Казначейське зобов'язання України - державний цінний папір, що 

розміщується виключно на добровільних засадах серед фізичних осіб, 

посвідчує факт заборгованості Державного бюджету України перед 

власником казначейського зобов'язання України, дає власнику право на 

отримання грошового доходу та погашається відповідно до умов розміщення 

казначейських зобов'язань України. Номінальна вартість казначейських 

зобов'язань України може бути визначена у національній або іноземній 

валюті.  

Обсяг емісії казначейських зобов'язань України у сукупності з емісією 

державних облігацій внутрішніх державних позик України не може 



перевищувати граничного обсягу внутрішнього державного боргу та обсягу 

пов'язаних з обслуговуванням державного боргу видатків, визначених 

законом про Державний бюджет України на відповідний рік.  

Емісія казначейських зобов'язань України є частиною бюджетного 

процесу і не підлягає регулюванню Національною комісією з цінних паперів 

та фондового ринку. 

Погашення та сплата доходу за казначейськими зобов'язаннями 

України гарантується доходами Державного бюджету України. 

Казначейські зобов'язання України можуть бути: 

- довгострокові - понад п'ять років; 

- середньострокові - від одного до п'яти років; 

- короткострокові - до одного року. 

Емітентом казначейських зобов'язань України виступає держава в особі 

Міністерства фінансів України за дорученням Кабінету Міністрів України. 

Казначейські зобов'язання України можуть бути іменними або на 

пред'явника. 

Казначейські зобов'язання України розміщуються у документарній або 

бездокументарній формі. 

У разі розміщення казначейських зобов'язань України у документарній 

формі видається сертифікат. 

Інвестиційний сертифікат - цінний папір, який розміщується 

інвестиційним фондом, інвестиційною компанією, компанією з управління 

активами пайового інвестиційного фонду та посвідчує право власності 

інвестора на частку в інвестиційному фонді, взаємному фонді інвестиційної 

компанії та пайовому інвестиційному фонді. 

Інвестиційний сертифікат (особливості): 

1) Емітентом інвестиційних сертифікатів виступає інвестиційний фонд, 

інвестиційна компанія або компанія з управління активами пайового 

інвестиційного фонду. 

2) Кількість проголошених інвестиційних сертифікатів пайового 

інвестиційного фонду зазначається у проспекті емісії. 

3) Інвестиційні сертифікати можуть надавати його власнику право на 

отримання доходу у вигляді дивідендів. Дивіденди за інвестиційними 

сертифікатами відкритого та інтервального пайового інвестиційних фондів 

не нараховуються і не сплачуються. 

Ощадний (депозитний) сертифікат - цінний папір, який підтверджує 

суму вкладу, внесеного у банк, і права вкладника (власника сертифіката) на 

одержання зі спливом встановленого строку суми вкладу та процентів, 

встановлених сертифікатом, у банку, який його видав.  

Особливості ощадного сертифікату: 

1) Ощадний (депозитний) сертифікат є неемісійним цінним папером, 

що видається на певний строк (під відсотки, передбачені умовами його 

видачі); 

2) Ощадні (депозитні) сертифікати можуть бути іменними або на 

пред'явника та існують виключно у документарній формі. 



3) В ощадному (депозитному) сертифікаті зазначаються вид цінного 

паперу, найменування і місцезнаходження банку, що випустив сертифікат, 

серія і номер сертифіката, дата випуску, сума депозиту, процентна ставка, 

строк отримання вкладу, підпис керівника банку або іншої уповноваженої 

особи, засвідчений печаткою банку. 

4) Права за іменним ощадним (депозитним) сертифікатом передаються 

в порядку, встановленому для відступлення права вимоги. Передача прав за 

ощадним (депозитним) сертифікатом на пред'явника здійснюється шляхом 

передачі ощадного (депозитного) сертифіката. 

5) Доход за ощадними (депозитними) сертифікатами виплачується під 

час пред'явлення їх для оплати в банк, що розмістив ці сертифікати. 

Вексель - цінний папір, який посвідчує безумовне грошове 

зобов'язання векселедавця або його наказ третій особі сплатити після 

настання строку платежу визначену суму власнику векселя 

(векселедержателю). Векселі можуть бути прості або переказні та існують 

виключно у документарній формі. 

 

 


